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INDICATIONS  BIBLIOGRAPHIQUES  177 AVANT-PROPOS 
Les  services  de  la  Commission  ont  entrepris  une  série  d'études  portant  sur 
les  tendances  structurelles  des  économies  des  Etats  membres  de  la  Commu-
nauté  européenne  et  sur  les  problèmes  de  politique  économique  découlant  de 
ces  évolutions.  Ces  études n'ont  de  finalité qu'analytique.  Les  apprécia-
tions  qu'elles  contiennent  n'engagent  pas  la  responsabilité  de  la  Commis-
sion. 
Durement  atteintes par  une  série de  chocs  extérieurs alors qu'elles étaient 
déjà  en  proie  à  de  sérieux déséquilibres  internes,  les  économies  des  Etats 
membres  ont dû  s'engager dans  un  long  processus  d'ajustement et de  stabili-
sation,  qui  s'est  traduit  par  un  ralentissement  important  des  rythmes  de 
croissance  et  une  forte  progression  du  chômage.  Elles  demeurent  confron-
tées,  au  terme  de  ce  processus,  à  un  ensemble  de  problèmes  structurels 
incomplètement  résolus,  qui  témoignent  des  lenteurs et des  insuffisances  de 
cette adaptation, et dont  la persistance entrave le retour  à  une  croissance 
plus  soutenue.  La  présente  étude  vise  à  mettre  en  évidence  les  caractères 
spécifiques  de  ces  problèmes  - et  des  évolutions  dont  ils sont  issus  - dans 
le  contexte  français,  en  faisant  à  cette  fin  toutes  références  nécessaires 
aux  évolutions  observées  dans  le reste de  la  Communauté. 
L'étude  décrit  les  grandes  lignes  de  1'  évolution  de  1'  économie  française 
depuis  le  début  des  années  soixante-dix,  jusqu'en  1983,  point  de  départ  du 
retournement  de  la politique  économique  dans  le  sens  d'un effort d'ajuste-
ment  beaucoup  plus vigoureux.  Elle est principalement  consacrée  à  l'écono-
mie  réelle,  successivement  décrite  dans  ses  aspects  macro-économiques  (II) 
et  structurels  (IV).  Elle  évoque  cependant  les  éléments  essentiels  de 
1'  évolution  de  la  sphère  financière  (III),  dans  la  mesure  où  ils  sont 
nécessaires  à  1' explication  de  certains  développements  observés  dans  la 
sphère  réelle.  Elle  est  suivie  d'une  postface  (V)  retraçant  la  politique 
suivie  à  partir de  1983  et ses  principaux résultats. 
Les  conclusions  de  l'étude sont  reprises  dans  le résumé  qui  la précède  (I). 
N.B.  Sont  déjà  parues  dans  la  série  "Economie  Papers"  les  études  sur  le 
Royaume-Uni  (n°  7,  février  1982),  sur  les  Pays-Bas  (n°  11,  mars 
1983),  sur  l'Allemagne  (n°  16,  juin  1983)  et  sur  l'Italie  (n°  27, 
janvier 1984). -2-
I.  RESUME 
Les  modifications  de  1' environnement  extérieur,  et,  en  particulier,  les 
deux  chocs  pétroliers,  ont  provoqué  un  ralentissement  considérable  du 
rythme  de  croissance  de  1'  économie  française.  Il  n'en  est  pas  moins 
demeuré  constamment  supérieur,  jusqu'en  1983,  à  celui  de  la Communauté  dans 
son ensemble.  Cet  écart positif a  permis  à  la productivité aussi  bien qu'à 
l'emploi  d'évoluer  de  manière  moins  défavorable  qu'ailleurs,  et  au  taux  de 
ch  amage  de  se  maintenir  sensiblement  au-dessous  de  la  moyenne  communau-
taire.  Ces  résultats ont  été obtenus  au  prix d'un équilibre extérieur pré-
caire  et  d'un  vieillissement  des  structures  de  production,  signes  d'un 
ajustement  insuffisant et  inadéquat. 
L'évolution  de  la  demande  intérieure  a  privilégié  la  consommation  des 
ménages,  dont  la part  dans  le produit  intérieur brut  a  progressé de  plus  de 
cinq  points durant  la période au détriment  de  la formation  de  capital et du 
solde  extérieur.  Le  rythme  d'accroissement  du  revenu  disponible  brut  réel 
des  ménages,  en  effet,  n'a  suivi  qu'avec  retard  le  ralentissement  de  la 
croissance.  La  tendance  au  fléchissement  du  taux  d'épargne  a  accentué 
l'impact  de  ce  défaut  d'ajustement  sur  l'évolution  de  la  consommation.  La 
part  de  l'investissement a, par  contre,  diminué  sensiblement,  sous  l'effet, 
entre autres,  de  la forte  contraction des  profits  des  entreprises. 
La  période  a  été marquée,  d'autre part,  par  de  nouveaux  et importants  pro-
grès  dans  l'ouverture  de  l'économie  sur  l'extérieur.  Le  développement  des 
importations  a  été  tendanciellement  plus  rapide,  cependant,  que  celui  des 
exportations.  Il  en  a  résulté,  contrairement  à  la  tendance  observée  dans 
l'ensemble  de  la Communauté,  une  dégradation progressive du solde extérieur 
réel,  en partie compensée  par  une  évolution moins  défavorable  des  termes  de 
1'  échange,  ces  deux  phénomènes  étant  en  partie  complémentaires  1'  un  de 
l'autre.  Le  déséquilibre  commercial  ne  s'en est pas moins  creusé davantage 
encore  aux  prix  courants  qu'à  prix  constants.  Il  a  été  la  conséquence 
d'une  combinaison  d'écarts  de  croissance  positifs  et  d'écarts  de  coûts 
défavorables  par rapport  à  la moyenne  des  partenaires  commerciaux. -3-
Le  d~s~quilibre  des  échanges  de  biens  et  de  services  s'est  refl~t~  au 
niveau du  solde  des  transactions  courantes,  qui  a  évolué  plus  défavorable-
ment  pour  la  France  que  pour  la  Communaut~  dans  son  ensemble,  malgré  la 
tendance  longtemps  positive  des  revenus  de  facteurs.  Il  en  a  résulté  un 
retournement  de  la situation financière  extérieure,  qui,  encore  créditrice 
à  la fin des  années  soixante-dix,  est devenue  fortement  débitrice en fin de 
période. 
La  vigueur  de  la  consommation,  la  faiblesse  de  l'investissement  et  le 
défaut  d'ajustement  du  solde  ext~rieur  réel  ont  été  largement  la  consé-
quence  des  changements  qui  se  sont  produits  dans  le  partage  du  revenu.  La 
part  salariale  - et  même  la  part  salariale  corrigée  de  1'  évolution  des 
effectifs - ont  progressé  beaucoup  plus  rapidement  en  France  qu'en moyenne 
dans  la  Communauté.  Cette  forte  dynamique  salariale  a  été  due  surtout  à 
l'augmentation relative du  salaire indirect,  liée aux nécessités  du  finan-
cement  des  régimes  sociaux,  mais  le  salaire  direct  a  progressé  lui-même  à 
un  rythme  proche  du  taux  de  croissance.  Le  pouvoir  d'achat  des  salaires  a 
donc  continué  de  s'élever  fortement,  et  sensiblement  davantage  que  dans 
l'ensemble de  la  Communaut~. 
Corollairement,  la  part  de  l'excédent  brut  d'exploitation  des  entreprises 
s'est contractée  de  manière  nettement  plus  forte  encore  en  France  que  dans 
l'ensemble  de  la Communauté. 
La  pression  à  la hausse  du  coût  relatif du  travail  s'est  exercée  dans  le 
contexte  d'une  inflation  un  peu  supérieure,  sur  l'ensemble  de  la  période, 
au  taux  moyen  observé  dans  la  Communaut~.  Cette  inflation  relativement 
forte  est  imputable  à  un  engrenage  de  facteurs  internes,  que  les  chocs 
extérieurs  ont  amplifiés.  La  politique  suivie  jusqu'au  début  des  années 
quatre-vingt a  borné son ambition  à  contenir l'inflation au voisinage  de  la 
moyenne  européenne,  sans  s'attaquer  énergiquement  à  ses  mécanismes  de 
transmission.  Cette  politique  n'a  pu  emp~cher  un  écart  d'inflation  défa-
vorable,  générateur  d'instabilité du  taux  de  change.  L'inflation  a  égale-
ment  provoqué  un  dérèglement  des  comportements,  qui  a  perturb~ l'allocation 
des  facteurs  de  production,  et  dont  les  effets  n~gatifs sur  l'investisse-
ment  productif ont  été acccentués  par les contraintes exercées  sur les prix 
pour  tenter de  l'endiguer. -4-
Le  ralentissement  de  la  croissance  a  inversé  la  tendance  de  1 '.emploi  qui, 
de  nettement  positive encore  en nombre  de  travailleurs occupés  au  début  des 
années  soixante-dix,  est  devenue  négative  au  début  des  années  quatre-
vingt.  Ce  renversement  de  tendance,  moins  marqué  cependant  que  pour 
l'ensemble  de  la  Communauté,  a  été  dû  essentiellement  au  fléchissement  de 
1'  emploi  industriel  à  partir  du  milieu  des  années  soixante-dix.  Il  en  a 
résulté une  forte  progression  du  chômage,  resté néanmoins  un  peu  inférieur 
à  la moyenne  communautaire.  L'engorgement  progressif  du  marché  du  travail 
a  affecté surtout  les  jeunes et les  femmes. 
La  tendance  de  l'emploi  a  subi  néanmoins  une  inflexion  moins  nette  que  la 
productivité apparente  du travail,  dont  les  progrès  ont  été progressivement 
freinés  par  le  ralentissement  de  l'investissement  en  équipements 
notamment  dans  le  secteur  manufacturier  - par  son  orientation  parfois 
erronée,  et  par  la  réduction  de  la  durée  du  travail,  qui  ont  réduit  les 
progrès  de  productivité  potentiels  liés  à  la  substitution  du  capital  au 
travail. 
L'évolution  de  l'économie  a  donc  été marquée  par  une  double  tendance  à  la 
préservation de  l'emploi  et  à  un  excès  de  la  hausse  des  rémunérations  sur 
celle de  la productivité du travail. Cette  évolution s'est opérée au détri-
ment  de  1'  accumulation  du  capital  et, -en  conséquence,  du  potentiel  de 
croissance  à  plus  long  terme. 
Le  ralentissement  de  la croissance s'est accompagné  de modifications  sensi-
bles  de  l'équilibre financier  de  l'économie  :  mesuré  en  proportion  du pro-
duit  intérieur  brut,  le  besoin  de  financement  des  entreprises  s'est main-
tenu  à  peu  près  stable,  tandis  que  celui  des  administrations  augmentait 
davantage  que  la  capacité  de  financement  des  ménages,  et  qu'apparaissait, 
en  conséquence,  un  besoin  de  financement  croissant  vis-à-vis  de  1' exté-
rieur. 
La  part  des  dépenses  publiques  dans  le  produit  intérieur  brut  s'est 
fortement  accru.  Cet  accroissement  a  été  dû  entièrement  aux  emplois 
courants,  car  les  emplois  en  capital  ont  au  contraire,  régressé.  Les 
transferts  sociaux  aux  ménages  ont,  entre  autres,  considérablement 
progressé,  sous  l'effet de  l'amélioration du  régime  de  protection sociale, -5-
du  vieillissement  de  la population et  du  d~veloppement du  ch8mage.  La  part. 
des  charges  d'intêr@t  s'est  êgalement  accrue  tr~s sensiblement,  surtout  en 
fin  de  période  où  1' incidence  de  1'  alourdissement  progressif  de  la  dette 
s'est conjuguêe  avec celle de  la hausse  de  taux d'intêr@t rêels.  La  part  de 
la  consommation  publique,  par  contre,  n'a  augment~ que  modérément,  dans  la 
mesure  de  la  progression  de  l'emploi  dans  la  fonction  publique.  Celle  des 
transferts  aux  entreprises,  enfin,  a  êvolu~  irréguli~rement  autour  d'une 
tendance  de  fond  nettement  ascendante. 
La  pression  des  prél~vements  obligatoires  a,  de  son  c8té,  fortement  aug-
menté,  par  renforcement  de  la fiscalitê directe,  et surtout,  par majoration 
des  prél~vements sociaux.  En  fin de  période,  cette pression a  tendu à  s'ac-
centuer sélectivement  sur les revenus  élevés.  Le  mode  de  financement  choisi 
pour  faire  face  à  la  forte  hausse  des  transferts  sociaux  a  contribué  à 
alourdir  les  coûts  de  production  et  à  affaiblir  de  compêtitivité  de 
l'économie  face  à  son environnement extérieur. 
L'accroissement continu des  prél~vements obligatoires n'a pas  suffi  à  équi-
librer  la  progression  des  dépenses,  de  sorte  qu'un  déficit  notable  s'est 
progressivement  creus~.  Bien  que  relativement  limité  par  rapport  à  la 
moyenne  communautaire,  ce  d~ficit a  fini  par  peser  sur  le marché  financier 
et  par  donner  lieu  à  un  processus  cumulatif  d'endettement  consêcutif  au 
gonflement  de  la  charge  d'intér@t  qu'il a  suscité.  le  probl~e a  pris  une 
dimension  importante,  en  fin  de  période,  lorsque  les  taux  d'intér@t  réels 
sont  devenus  fortement  positifs. 
L'altération  de  1' êquilibre  financier  de  1'  économie  s'est  traduite,  non 
seulement  par  1' obligation  de  recourir  au  financement  extérieur,  mais 
encore  par  l'augmentation du  crédit  total interne  en  proportion du  produit 
intérieur  brut  et  par  un  recours  accru  aux  ressources  financi~res à  court 
terme.  Ainsi,  durant  la  plus  grande  partie  de  la  période,  la  poli  tique 
monétaire n'a pas  servi d'instrument actif de  lutte contre l'inflation. 
Les  pressions inflationnistes qui  se sont exercées  sur le système  financier 
ont  été aggravées  par la  d~t~rioration des  comptes  publics,  mais  leur cause -6-
principale a  été,  de  loin, la forte  demande  de  crédit  de  la part  des  entre-
prises.  Malgré  l'encadrement  du  crédit  institué  en  1973,  la  politique 
monétaire  ne  lui  a  pas  opposé  de  contraintes  importantes  avant  1982,  comme 
en  témoignent  les  bas  niveaux  où  se  sont  situés  jusque  là  les  taux 
d'intérêt  réels.  Cette  politique  globalement  peu  restrictive  s'est 
accompagnée  d'une  action  sélective  exercée  par  le  moyen  d'aménagements  au 
régime  de  l'encadrement,  et de  subventions d'intérêts. 
La  modération de  ces  contraintes  a  été motivée  par  le  souci  d'atténuer les 
effets  de  la  baisse  des  taux  de  profit  des  entreprises  sur  leur  capacité 
d'investir.  L'objectif,  néanmoins,  n'a pas  été complètement atteint. 
La  politique  du  crédit  a  entraîné une  augmentation  des  agrégats  monétaires 
notablement  plus  rapide  que  celle du  produit  intérieur brut  en valeur.  En 
compensation,  les  actifs  financiers  ont  tendu  à  évoluer  vers  une  structure 
progressivement  plus  stable,  grâce  au  développement  des  placements  moné-
taires,  puis  des  placements  financiers.  Le  taux  de  liquidité a  ainsi  com-
mencé  à  décliner dès  le début  des  années  soixante-dix,  le taux de  liquidité 
M2  à  partir  du  milieu  de  ces  mêmes  années,  et  le  taux  de  liquidité  M3  à 
partir du  début  des  années  quatre-vingt. 
La  confrontation  de  l'économie  française  et  de  son  environnement  extérieur 
s'est traduite par  une  sensible  dégradation  de  l'équilibre des  échanges  de 
marchandises,  qui  sont  devenus  nettement  déficitaires.  Au  total,  la  part 
des  importations  sur  le  marché  français  n'a  pas  cessé  d'augmenter,  alors 
que  la part  des  exportations  françaises  dans  les  échanges  mondiaux  ne  par-
venait  pas  à  s'élever durablement  au-dessus  de  son niveau initial. 
Corollairement,  le  taux  de  couverture  des  importations  par  les  exporta-
tions,  qui  était  voisin  de  1'  uni té  au  début  des  années  soixante-dix  est 
descendu  sensiblement  au-dessous  de  ce  niveau  au  début  des  années  quatre-
vingt.  Cette dégradation  a  été le fait  des  industries  de  biens  de  conso~ 
mation courants  et  de  certaines  industries d'équipement  - dont  l'automobile 
et  l'électro-ménager  alors  que  la  balance,  de  l'agriculture,  des -7-
industries  de  produits  intermêdiaires  et  de  plusieurs  industries  de  biens 
d'êquipement  tendait  à  s'amêliorer. 
Par  zones  gêographiques,  la balance  commerciale  s'est dêtériorée vis-â-vis 
des  pays  fournisseurs  de  pêtrole,  mais  aussi  des  pays  industrialisés,  et 
notamment,  des  plus  importants  d'entre  eux,  et elle s'est amêliorée  vis-à-
vis  de  pays  pour  la  plupart  faiblement  industrialisês.  En  outre,  malgré 
une  certaine  Evolution  de  leur  spécialisation vers  des  secteurs  à  demande 
forte,  les  exportations  ont  conservê  un  degrê  de  spêcialisation  encore 
relativement  êlevé dans  des  secteurs  à  demande  faible  ou moyenne. 
Les  faiblesses  des  échanges  connnerciaux  ont  êtê  en  partie  compensêes  par 
les  tendances  plus  favorables  qui  se  sont  manifestées  dans  les  échanges  de 
services  et  de  revenus  de  facteurs,  notamment  dans  les  €changes  touristi-
ques  et  technologiques. 
Les  structures  sectorielles  ont  continu€  d'évoluer  rapidement  dans  le  sens 
d'une  diminution  relative  de  l'agriculture,  du  bâtiment-génie  civil et  des 
services  non  marchands,  et  d'une  forte  progression  des  services  marchands, 
tandis  que  1'  ênergie  restait  stable  et  que  1' industrie  manufacturière, 
prise  globalement,  ne  rêgressait  que  lêgèrement,  le  recul  plus  ou  moins 
sensible  des  secteurs  traditionnels  ayant  Eté  presque  entièrement  compensé 
par  l'avance  des  secteurs  modernes  :  chimie-pharmacie,  machines  de  bureau, 
matériel  êlectrique et  êlectronique  et matériel  de  transport.  Ces  change-
ments  structurels ont  rêsultê  de  facteurs  permanents  :  évolution du  modèle 
de  consommation,  progrès  de  la technologie et de  l'organisation, mais  aussi 
de  facteurs  nouveaux  :  déclin  de  l'investissement,  enchérissement  du  prix 
de  l'énergie et intensification de  la concurrence internationale. 
La  croissance  de  la  plupart  des  secteurs  a  été  supérieure  à  ce  qu'elle  a 
été  dans  la  Communauté  prise  dans  son  ensemble,  grâce  à  une  progression 
plus  forte aussi  bien de  l'emploi  que  de  la productivité. 
Le  bilan  de  l'emploi n'a pas  cessé  d'@tre  négatif  dans  l'agriculture et le 
bâtiment-génie  civil,  mais  il n'a  connnencé  à  le  devenir  dans  1' industrie 
manufacturière - essentiellement dans  les  industries de  produits  de  base et -8-
de  biens  de  consommation  - qu'à  partir  du  milieu  des  années  soixante-dix, 
et il a  été nettement  positif  dans  les  services,  aussi  bien  marchands  que 
non  marchands,  jusqu'à  la  fin  de  la  période.  Les  progrès  de  la producti-
vité  apparente  du  travail  ont  été,  d'autre  part,  relativement  élevés  -
notamment  dans  1' agriculture,  les  industries  de  base  et  les  industries 
d'équipement -malgré une  tendance  à  s'affaiblir progressivement.  Ces  pro-
grès  ont  été  liés  à  1'  évolution  rapide  d'une  majorité  de  secteurs,  dont 
l'effort d'investissement  est  resté soutenu,  vers  une  intensité de  capital 
croissante.  Y  ont  fait  toutefois  exception  certains  secteurs  en  déclin -
principalement  dans  les  industries  de  produits  de  base  et  de  biens  de 
consommation  courants,  - où  les  taux  d'investissement  ont  reculé  au  point 
de  conduire  à  des  rythmes  d'accumulation  du  capital  très  faibles,  voire 
négatifs. 
L'agriculture a  augmenté  sa  production à  un  rythme  proche du  taux de  crois-
sance  global,  stimulée,  notamment,  par  le  développement  de  ses  marchés 
d'exportation.  Sa  part  dans  la valeur ajoutée n'en a  pas  moins  reculé sen-
siblement  à  prix constants,  et  plus  encore  aux  prix courants,  en  raison de 
l'évolution défavorable  de  ses  prix  relatifs.  Elle  a  réalisé,  sous  cette 
pression,  des  progrès  de  productivité très  rapides,  gr~ce, entre autres,  à 
un effort d'investissement  très  important,  qui  a  entraîné une  forte  augmen-
tation de  son  endettement. 
La  mise  en  oeuvre,  dès  le  lendemain  du  premier  choc  pétrolier,  d'une  poli-
tique active d'économies  et  de  substitutions d'énergie a  constitué l'aspect 
le  plus  indiscutablement  positif  de  l'ajustement  de  l'économie  à  son  envi-
ronnement  extérieur.  Le  développement  de  1'  énergie  électro-nucléaire,  a 
été  le  principal  facteur  de  la  réduction  de  la  dépendance  énergétique  de 
l'économie,  très  sensible  en  fin  de  période,  notamment  à  l'égard  du 
pétrole. 
L'adaptation  des  structures  sectorielles  de  1' industrie  a  été  influencée 
par  une  politique industrielle active,  dont  les priorités et les moyens  ont 
sensiblement  évolué  au  cours  de  la période.  La  période  antérieure  au  pre-
mier  choc  pétrolier  a  été marquée  par  d'importants  efforts  pour  améliorer 
l'environnement  des  entreprises et par la promotion  de  quelques  grands  pro-
jets de  haute  technologie.  Par  la  suite,  les  pouvoirs  publics  ont  cherch~ -9-
à  encourager  l'adaptation  de  l'appareil  industriel  à  un  environnement 
international  plus  difficile,  sans  renoncer  à  consacrer  dans  le même  temps 
des  moyens  financiers  importants  à  freiner  le repli  de  certains secteurs  en 
déclin.  Cette  politique  n'a  pu  éviter  1' affaiblissement  du  tissu  indus-
triel.  Un  effort  budgétaire  fortement  accru  a  été  consenti  en  fin  de 
période  pour  hâter  sa  modernisation.  Il  a  surtout  bénéficié  au  secteur 
public,  considérahlement  étendu par  la nationalisation totale  ou  partielle 
des  groupes  industriels  les  plus  importants. 
Une  politique  nouvelle  a  été  mise  en  oeuvre  à  partir  de  la  mi-1982  pour 
remédier  au  défaut  d'ajustement  de  l'économie  et  entamer  simultanément  la 
correction  de  ses  déficiences  structurelles.  Cette  politique  a  consisté, 
pour  1' essentiel,  à  freiner  délibérément  la  progression  des  salaires,  à 
stabiliser  le  déficit  public,  à  renforcer  les  contraintes  monétaires  et  à 
encourager  la  restructuration  de  l'appareil  industriel.  Cet  effort  n'est 
pas  parvenu  à  son  terme,  mais  il a  abouti,  dès  1984-1985,  à  apporter  des 
inflexions décisives  aux  tendances  antérieures. 
Sous  1' effet  de  cette  poli  tique,  la  demande  intérieure  a  été  nettement 
freinée,  à  la  seule  exception  des  investissements  des  entreprises  du  sec-
teur manufacturier.  Ce  ralentissement  a  permis  de  limiter les effets de  la 
forte  élasticité persistante  des  importations.  Les  exportations,  de  leur 
côté,  ont  nettement  repris,  de  sorte  que  la  balance  réelle  des  échanges 
s'est améliorée.  Au  total,  bien  que  le  taux  de  croissance  ait  été  un  peu 
supérieur,  en  1984-1985,  à  la  moyenne  de  1980-1983,  1'  économie  française 
est restée assez  largement  à  l'écart  de  la reprise  internationale  au  cours 
de  ces  deux années.  Cette croissance relativement  faible s'est accompagnée 
d'une  accélération  de  la  baisse  de  1' emploi  et  d'une  montée  du  chômage, 
dont  le taux est demeuré  toutefois  en deçà  de  la moyenne  communautaire. 
A  la  détérioration  des  termes  de  1'  échange  consécutive  au  deuxième  choc 
pétrolier  a  fait  suite  une  amélioration  progressive,  de  sorte  que  la 
balance  commerciale  s'est  fortement  redressée  grâce  au  jeu  combiné  des 
volumes  et  des  prix,  sans  toutefois  parvenir  à  l'équilibre.  Cependant,  le 
surplus  des  transactions invisibles s'est renforcé,  permettant  à  la balance 
des  paiements  courants  d'enregistrer  un  léger  excédent  sur  l'ensemble  des 
deux  années  1984  et  1985. -10-
Les  progrès  accomplis  dans  la voie  de  l'ajustement  de  l'~conomie ont  r~sul­
t~ largement  de  la limitation  des  hausses  salariales.  Ils  ont  permis  une 
nette  correction  du  partage  de  la  valeur  ajoutée  au  profit  de  1'  excédent 
brut d'exploitation et favorisé  simultanément  la  d~c~l~ration des  prix,  qui 
a  ~té  due  néanmoins,  pour  1' essentiel,  à  celle  des  prix  internationaux. 
L'  ~cart  d'inflation  entre  la  France  et  le  reste  de  la  Communaut~ a  ainsi 
disparu  en  1985,  sans  qu'ait  pu  être  ~vitée, cependant,  une  dégradation de 
la  compétitivit~-prix des  produits  français,  qui  ont  progressivement  perdu 
le bénéfice  des  ajustements  de  change  de  1981-1983. 
L'acc~lération des  ajustements  d'effectifs,  principalement  dans  l'industrie 
manufacturière,  a  entrainé un  relèvement  sensible  du  rythme  d'augmentation 
de  la  productivit~ apparente  du  travail.  Conjuguée  avec  la  r~duction de  la 
part salariale, cette évolution a  conduit  à  une  amélioration très  importan-
te  de  1'  excédent  brut  d' exploitation  des  entreprises  et  à  une  reprise  de 
l'investissement,  plus  tardive  toutefois  que  dans  le  reste  de  la Communau-
té,  et dont  la finalité prioritaire a  été de  h~ter la substitution du capi-
tal au  travail. 
La  politique restrictive mise  en  oeuvre  dans  le domaine  des  finances  publi-
ques  à  partir  de  1983  a  permis  d'amorcer  une  réduction  du besoin de  finan-
cement  des  administrations,  en  forte  augmentation  durant  les  quatre  pre-
mières  années  de  la décennie.  Cette inflexion a  été d'autant  plus signifi-
cative  que  les  prélèvements  obligatoires  étaient  stabilisés,  en  1985,  au 
niveau de  1984.  Un  effort de  compression très  important  a  été ainsi  acco~ 
pli,  notamment  en  matière  de  dépenses  de  fonctionnement,  de  subventions, 
d'investissement et de  santé,  car les dépenses  au titre de  la vieillesse et 
du  chamage  ont  continué de  s'alourdir. 
Les  données  fondamentales  du financement  de  l'économie  ont  été profondément 
modifiées  par la forte  diminution du  besoin de  financement  des  entreprises, 
et  par  la diminution  corollaire  de  la capacité de  financement  des  ménages. 
En  dépit  d'une  politique monétaire  plus  stricte,  qui  a  tendu  à  réduire  le 
taux  de  li  qui  dit~  de  1' économie  au  prix  d'une  hausse  sens!  ble  des  taux 
d'int~r@t réels,  la demande  de  crédit  des  entreprises est  restée  néanmoins 
soutenue,  par  1' attrait  de  placements  financiers  qui  ont  pris  le  pas  sur 
l'effort de  réduction de  l'endettement. - 11-
II.  EVOLUTION  MACRO-ECONOMIQUE 
1.  R~sultats d'ensemble 
Le  rythme  de  croissance  de  l'~conomie française  a  connu,  après  le  premier 
choc  p~trolier,  un  ralentissement  consid~rable,  qui  s'est  encore  fortement 
accentué  après  le  second.  Comme  il ressort  du  tableau II.l.l,  le  taux  de 
croissance  mesur~  sur  1'  ensemble  de  la  d~cennie  soixante-dix  et  du  d~but 
des  années  quatre-vingt n'en a  pas moins  été supérieur en  France  à  ce qu'il 
a  été,  en moyenne,  dans  le reste de  la Communauté. 
Taux  de  croissance: 
1971-1973 
1974-1979 
1980-1983 
France 
5,6 
3,1 
0,9 
Allemagne 
4,0 
2,1 
0,6 
Italie 
3,9 
2,6 
0,6 
Royaume-Uni 
4,1 
1,4 
0,4 
Eur-10 
4,5 
2,4 
0,6 
Cette croissance  fortement  ralentie a  interrompu la progression de  l'emploi 
qui  est  devenue  minime  entre  1974  et  1980,  pour  faire  place  à  une 
régression  sensible  et  continue  à  partir  de  1981.  La  croissance  plus 
soutenue  de  l'économie  sur  l'ensemble  de  la  période  s'est  néanmoins 
traduite par une  évolution de  l'emploi moins  défavorable en  France  que  dans 
le reste de  la Communauté  : 
Taux  de  variation de  1' emploi: 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-10 
1971-1973  0,7  0,2  -0,1  0,4  0,3 
1974-1979  0,2  -0,6  0,8  0,3  0,2 
1980-1983  -0,1  -0,8  0,3  -1,7  -0,7 
Ainsi,  à  la  fin  de  la  période  le  taux  de  chômage  se  si  tuait  encore  en 
France  à  deux  points au-dessous  du  taux moyen  de  la  Communauté. 
Cette  évolution  relativement  moins  défavorable  de  l'emploi  n'a pas  empêché 
la  productivit~ - soit le  produit  intérieur brut  par  personne  occupée  - de 
progresser  elle-même  un  peu  davantage  en  France,  sur  1' ensemble  de  la 
période,  que  dans  le reste de  la  Communauté. -12-
En  conséquence  du  rythme  de  croissance  relativement  soutenu  de  l'économie, 
le produit  par habitant,  exprimé en parités de  pouvoir d'achat,  a  progressé 
plus  rapidement  en  France  qu'ailleurs  dans  la  Communauté.  Comme  l'indique 
le  tableau  II.l.2,  son  indice,  par  rapport  à  la  moyenne  connnunautaire, 
s'est  ainsi  élevé  de  106,3  en  1971  i  110,7  en  1983,  rejoignant  presque  le 
niveau de  la République  fédéral  d'Allemagne. 
Ces  indicateurs  généraux  pourraient  donner  à  penser  que  1'  économie  de  la 
France  a  mieux  réagi  que  celles  du  reste  de  la  Communauté  à  l'aggravation 
des  contraintes extérieures résultant  du  renchérissement  de  l'énergie et de 
l'intensification de  la compétition  industrielle  internationale.  Ce  n'est 
là cependant  qu'une  apparence,  car les résultats relativement satisfaisants 
qu'elle  a  longtemps  obtenus  en  termes  d'emploi  et  de  revenus  individuels 
ont  été  acquis  au  prix  d'un  équilibre  extérieur  précaire  et  d'importants 
retards dans  l'adaptation et le développement  des  structures de  production, 
indices,  au contraire, d'un ajustement  insuffisant. Les  conséquences  en  ont 
été,  outre  un  endettement extérieur élevé,  la nécessité urgente  de  proceder 
à  des  aménagements  structurels propres  à  rétablir  à  terme  la  compétitivité 
de  l'économie,  et,  en  attendant  que  ces  aménagements  soient  effectués,  une 
hypothèque  durable  sur sa croissance ultérieure. 
2.  Evolution de  la demande  intérieure 
Les  données  reprises  aux  tableaux  II  .1.1  et  illustrées  par  le  graphique 
II. 2.1  montrent  que  le  déclin  de  la  croissance  à  partir  du  premier  choc 
pétrolier ne  s'est pas  accompagné  d'un  ajustement  réel  de  la  demande  inté-
rieure  aussi  important  en  France  que  dans  le  reste  de  la  Communauté.  La 
part  de  la  consommation  des  ménages  dans  le  produit  intérieur  brut,  en 
effet,  a  progressé en  France  beaucoup  plus qu'ailleurs, et celle de  la for-
mation  brute  de  capital fixe,  regresse moins  nettement.  Ainsi,  entre  1971 
et  1983,  l'ensemble des  composantes  de  la demande  intérieure a  augmenté,  en 
termes  réels,  de  48  % en  France,  soit  de  moitié  plus  rapidement  que  dans 
l'ensemble  de  la Communauté.  Le  corollaire a  été une  évolution défavorable 
du  solde extérieur,  dont  le déficit s'est aggravé entre le début  des  années 
soixante-dix  et  le  début  des  années  quatre-vingt,  alors  qu'il  évoluait 
ailleurs vers  un  net  excédent. -13-
France  Eur-10 
en % du  PIB  aux  prix 
de  1975  :  moyennes  1971-73  1981-83  1971-73  1981-83 
Consommation  des  ménages  60,0  65,2  61,1  63,0 
Consommation  des  administrations  14,4  14,6  16,0  16,4 
Formation brute  de  capital fixe  24,4  21,3  23,3  19,3 
Variation des  stocks  1,7  0,7  1,3  0,4 
Solde extérieur  -0,5  -1,8  -1,7  0,9 
Produit  intérieur brut  100  100  100  100 
En  fait,  l'évolution de  la  demande  intérieure  en  France  s'est surtout  sin-
gularisée  par  la  vigueur  de  la  progression  de  la  consommation  des  ménages, 
qui,  en  dépit  de  son  ralentissement  progressif,  s'est finalement  accrue  de 
60  % de  1971  à  1983,  au  lieu de  40%,  en moyenne,  pour  la  Communauté. 
Le  dynamisme  de  la consommation  des ménages  a  résulté,  pour  l'essentiel,  de 
la  forte  augmentation  de  la  part  de  leur  revenu  disponible  dans  le  revenu 
national,  passée  de  76,5 % en  1971  à  82,5  % en  1983.  Cette ascension s'est 
opérée  sous  forme  de  deux  décrochements  brutaux  en  1974-1975,  puis  en 
1981-1982.  Elle  tient  au  fait  que  par  deux  fois,  après  le  premier  choc 
pétrolier,  mais  encore  après  le  second,  le  rythme  de  progression  du revenu 
brut  réel  des  ménages  ne  s'est  ajusté  qu'avec  un  retard  important  à 
l'affaiblissement du taux de  croissance  à  ces  chocs,  sans  rien céder  par  la 
suite du  terrain ainsi  gagné,  et  sans  que  le  jeu  des  transferts  fasse  plus 
qu'éroder  passagèrement  ces  gains  au  ni  veau  du  revenu  disponible.  Mais 
cette faible  érosion  a  été  elle-même  plus  que  compensée  par  l'évolution en 
sens  contraire  du  taux  d'épargne,  qui,  sur  1'  ensemble  de  la  période,  a 
constitué  un  facteur  supplémentaire  de  soutien  de  la  consommation,  lié, 
entre  autres,  à  la  dynamique  particulièrement  forte  des  prestations 
sociales.  Les  chiffres repris au  tableau II.2.3  retracent  ces  tendances. 
Comme  il ressort  du  tableau II.2.2 et  du  graphique  !!.2.2,  la  consommation 
des  ménages  a,  dans  le  même  temps,  sensiblement  évolué  dans  sa  structure, 
au  détriment  des  produits  alimentaires  et  de  l'habillement  et  au  profit, 
surtout,  du  logement  et  de  l'équipement  domestique,  des  transports  et  des - 14-
soins  de  santé.  Ainsi,  durant  la  période,  les  dépenses  alimentaires  sont 
revenues  de  plus  de  25  % à  moins  de  20  % de  la  consommation  totale,  et les 
dépenses  d'habillement  de  10  % à  8  %,  tandis  que  les  dépenses  de  logement 
et d'équipement  domestique  s'élevaient de  14  % à  8  %,  les dépenses  de  santé 
de  7  % à  10  % et que  les autres  dépenses marquaient  une  relative stabilité. 
A la différence  de  la  consommation  des  ménages,  la  consommation  des  admi-
nistrations n'a que  maintenu sa part dans  le produit intérieur brut.  Cette 
part  a  m~e eu  tendance  à  s'abaisser  en  début  de  période,  mais  elle  est 
remontée  à  son  niveau  initial  au  fur  et  à  mesure  que  la  croissance  s'est 
ralentie. 
La  part  de  la formation  de  capital, enfin,  a  fléchi  sensiblement,  la varia-
tion des  stocks  et  la  formation  brute  de  capital fixe  s'ajustant  en  baisse 
au  ralentissement  progressif  de  la  demande  globale.  La  variation  des 
stocks  a  connu  des  fluctuations  conjoncturelles  assez  prononcées,  mais 
autour d'une nette  tendance  à  la contraction, accentuée,  en fin  de  période, 
par  le  renchérissement  des  taux  d' intér@t  réels.  La  formation  brute  de 
capital  fixe,  de  son  c8té,  n'a  pas  cessé  de  diminuer  en  proportion  du 
produit  intérieur  brut  à  partir  du  premier  choc  pétrolier,  pour  atteindre 
son  point  le  plus  bas  en  1983.  Le  tableau  !!.2.4  montre  que  cette 
réduction  a  affecté  aussi  bien  les  investissements  en  logement  que  les 
investissements  des  administrations  et  ceux  des  entreprises  dans  leur 
ensemble.  Parmi  celles-ci,  cependant,  les  entreprises  financières  et  les 
grandes  entreprises  nationalisés(!)  durant  la  plus  grande  partie  de  la 
période,  ont  évolué  à  contre-courant  de  la  tendance  générale,  de  sorte  que 
la  contraction  de  1' investissement  des  entreprises  n'a  affecté  que  les 
entreprises  non  financières  du  secteur  réputé  concurrentiel,  où  elle  a 
rev@tu  une  ampleur  considérable,  de  1' ordre  de  trois  points  du  produit 
intérieur  brut.  Encore  faudrai t-il  en  déduire  les  investissements  des 
Postes  et  T~lécommunications  et  ceux  des  sociétés  autoroutières, 
conventionnellement  inclus dans  ce secteur,  et qui  ont  progressé à  l'instar -15-
de  ceux des  grandes  entreprises nationales  de  sorte que  le recul  a  été plus 
important  encore  dans  le  secteur  proprement  concurrentiel.  L'évolution  de 
la  formation  brute  de  capital  fixe  durant  la  période  a  donc  été 
caractérisée  par  un  contraste  accusé  entre  son  dynamisme  dans  les  services 
publics  et  les  services  financiers,  et  son  affaiblissement  marquédans  la 
construction  à  usage  administratif et  résidentiel et,  plus  encore,dans  les 
branches  non  financières  du  secteur  concurrentiel,  et  notamment  dans 
l'industrie  manufacturière  (1).  Cet  affaiblissement  a  été  lié,  sans 
doute,  au  ralentissement  de  la croissance, mais il l'a été plus  directement 
encore  à  la  détérioration  de  la  situation  financière  des  entreprises, 
corollaire  de  la  forte  hausse,  déjà  soulignée,  de  la  part  du  revenu  des 
ménages  dans  le  revenu  national  et  dont  la  poli  tique  monétaire  souple 
suivie durant  la plus  grande  partie de  la période n'a pas  réussi  à  corriger 
les  effets  dépressifs  sur  le  rythme  d' accmnulation  du  capital.  Ainsi, 
l'ajustement  imposé  à  l'économie  française  par  les  contraintes  de 
1'  environnement  international  s'est  effectué  selon  des  modalités  qui  ont 
tendu  à  préserver  la  consommation  des  ménages  au  détriment  de 
l'investissement  des  secteurs  les  plus  directement  confrontés  à  la 
concurrence  extérieure.  Cette  évolution  explique  en  grande  partie  les 
difficultés  qu'a  éprouvées  l'économie  à  faire  face  à  la  nouvelle 
aggravation  de  ces  contraintes  au  début  des  années  quatre-vingt. 
3.  Evolution des  échanges  extérieurs 
Les  données  reprises  au  tableau  II.  2.1  et  montrent  que  pour  la  France, 
comme  pour  le  reste  de  la  Communauté,  la  période  a  été  marquée  par  un 
élargissement  important  du  degré  d'ouverture  de  l'économie  sur 
l'extérieur,mesuré  par  la  somme  des  parts  des  exportations  et  des 
importations  de  biens  et  de  services  à  prix constants  (2): 
Parts moyennes:  France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-10 
1971-1973  33,7  40,1  41,5  50,4  47,4 
1974-1979  40,2  45,4  47,3  54,1  52,6 
1980-1983  47 ,o  51,5  53,1  55,2  57,9 
(1) Voir  ci-après,  partie  IV. 
(2)  Prix de  1975 -16-
La  participation  de  l'économie  française  aux  échanges  internationaux s'est 
même  accrue,  au  cours  de  la  période,  dans  une  mesure  particulièrement 
forte,  tout  en  demeurant  encore  nettement  en  retrait,  par  rapport  à 
l'ensemble  communautaire. 
Par  contre,  à  la  différence  de  ce  qui  s'est  passé  en  général  dans  la  Com-
munauté,  l'ajustement  de  l'économie française  aux  chocs  extérieurs ne  s'est 
pas  traduit par  une  croissance  plus  forte  des  exportations  que  des  importa-
tions  mesurées  à  prix  constants.  Calculée  sur  la  moyenne  des  années 
1971-1973  et  1980-1983,  la part  des  exportations  n'a augmenté  que  d'un peu 
plus  de  six  points,  de  16,5  % à  22,6  %,  alors  que  celle  des  importations 
progressait  de  plus  de  sept  points,  de  17,2  % à  24,4  %.  Ainsi,  le  solde 
extérieur  réel,  de  la  France,  nettement  défi  ci  taire  au  début  des  années 
soixante-dix,  s'est  redressé  entre  les  deux  chocs  pétroliers,  pour  se 
dégrader  à  nouveau  fortement  par  la suite,  alors  que  celui  de  a  Communauté 
dans  son  ensemble  ne  cessait  de  s'améliorer. 
Soldes  moyens 
1971-1973 
1974-1979 
1980-1983 
France 
-0,7 
-0,1 
-1,8 
Allemagne 
1,9 
3,9 
4,4 
Italie 
-4,7 
-1,3 
-2,1 
Royaume-Uni 
-3,6 
-1,5 
-0,6 
Eur-10 
-1,6 
0,2 
0,5 
La  détérioration des  termes  de  l'échange qu'a  subie  l'économie française  du 
fait  des  chocs  extérieurs  successifs  n'a  donc  pas  été  compensée,  comme 
ailleurs,  par  une  amélioration  de  la  balance  réelle.  Les  chiffres  repris 
au  tableau  II.3.1  montrent,  cependant,  que,  sur  l'ensemble  de  la  période, 
l'évolution  des  termes  de  l'échange  a  été  beaucoup  moins  défavorable  pour 
la  France  que  pour  la  Communauté  prise  dans  son  ensemble.  Les  évolutions 
sont illustrées par  le graphique  II.3.1. 
Termes  de  l'échange 
(1970  = 100)  France  Allemagne  Italie  Rox:aume-Uni  Eur-10 
1971-1973  102,6  102,2  95,5  99,2  99,9 
1974-1979  94,5  94,7  80,8  87,8  89,6 
1980-1983  94,9  87,4  78,1  97,0  88,2 
Cette  l'évolution  relativement  favorable  s'explique  par  plusieurs  facteurs 
sur  lesquels  on  reviendra  plus  loin  (1).  Ont  agi  dans  ce  sens,  entre 
(1)  Voir  ci-après,  partie  IV. -17-
autres,  les  progrès  rapides  accomplis  après  le  premier  choc  pétrolier  dans 
la  voie  des  substitutions  énergétiques,  qui  ont  atténué  d'autant  l'impact 
du second;  l'ouverture  de  nouveaux marchés,  à  la fois  porteurs et  rémunéra-
teurs,  aux industries  d'équipement;  la conjonction,  au moins  jusqu'au début 
des  années  quatre-vingt,  d'un  dollar  faible,  qui  a  tempéré  la  hausse  du 
prix des  importations,  et  d'un mark  fort,  qui  a  favorisé  celle du  prix  des 
exportations;  enfin,  la  tendance  constante  des  entreprises  à  maximer  leurs 
profits unitaires  à  l'exportation plutôt qu'à augmenter  leurs parts  de mar-
ché,  contrastant  avec  les  politiques  de  prix  généralement  beaucoup  plus 
agressives  des  e1_1treprises  étrangères  sur  le  marché  national.  Ce  que 
l'économie  française  est  ainsi  parvenue  à  gagner  sur  les  termes  de 
l'échange l'a été ainsi,  jusqu'à un  certain point,  aux  dépens  de  la balance 
réelle. 
Malgré  leur  évolution  plus  favorable  que  dans  le  reste  de  la  Communauté, 
les  termes  de  l'échange  de  la France  ne  s'en sont  pas  moins  détériorés  sur 
1'  ensemble  de  la  période,  de  telle  sorte  que  le  déséquilibre  commercial, 
a  été sensiblement  plus  accentué aux  prix courants  qu'à prix constants. 
Le  tableau  II.  3.3  met  en  évidence  certaines  relations  de  causalité  entre 
les  fluctuations  du  déficit  réel  dans  le  temps,  d'une  part,  et  les  écarts 
de  demande  intérieure et de  coûts  par rapport  aux  partenaires  commerciaux, 
d'autre part.  Ainsi,  la conjonction d'un écart  de  demande  intérieure posi-
tif et  d'un  écart  de  coûts  défavorable  explique  la  forte  détérioration  de 
1'  équilibre  réel  observée  en  1973.  Le  renversement  de  1' écart  de  coûts 
entraîné  par  la  mise  en  flottement  du  franc  a  permis  un  redressement  de 
cette  situation  en  1974,  largement  masqué  toutefois,  en  termes  de  déficit 
nominal,  par  la  brutale  détérioration  des  termes  de  l'échange  consécutive 
au  premier  choc  pétrolier.  Un  écart  de  demande  intérieure  à  nouveau  posi-
tif,  et  le  rebondissement  du  taux  de  change,  ont  provoqué  une  nouvelle 
dégradation  du  solde  réel  en  1976,  après  sa  vive  remontée  de  197 5.  Une 
tendance  à  la détérioration a  resurgi  à  partir de  1979,  sous  l'effet d'une 
évolution  à  nouveau  défavorable  des  coûts  relatifs,  puis,  en  1981-1982,  de 
la réapparition  d'un  écart  de  demande  intérieure  fortement  positif.  Il  a 
fallu la conjonction d'un écart de  demande  intérieure négative et d'un fort 
réajustement  en  baisse  des  coûts  relatifs consécutifs  au  repli  accentué  du 
taux de  change,  pour  qu'un nouveau  redressement  s'amorce  à  partir de  1983. -18-
La  précarité  de  1' équilibre  des  échanges  de  biens  et  de  services  s'est 
reflétée  au  niveau  du  solde  des  transactions  courantes,  dont  l'évolution, 
exprimée  en  proportion  du  produit  intérieur  brut,  a  été  sensiblement  plus 
défavorable  pour  la France  que  pour  le reste de  la Communauté  : 
Soldes  moyens  France  Allemagne  Italie  Ro:x:aume-Uni  Eur-10 
1971-1973  0,3  0,7  0,6  0  0,5 
1974-1979  -0,7  1,0  -0,2  -1,3  -0,2 
1980-1983  -1,8  -0,4  -1,6  1,8  -0,6 
La  comparaison  internationale  établie  sur  cette  base  est  néanmoins  jusqu'à 
un  certain point  faussée  par le fait que,  dans  le cas  de  la France,  et  pour 
des  raisons  de  méthode,  l'actif  du  compte  des  transactions  courantes  avec 
le reste du  monde  est sousestimé d'un montant  de  l'ordre de  0,7  ou  0,8 % du 
produit intérieur brut,  de  sorte que  le solde effectif,  proche  de  la balan-
ce  des  paiements  courants  telle qu'elle est  comptabilisée  par  la  Banque  de 
France,  est  régulièrement  plus  favorable  que  le  solde  ici  indiqué  (1). 
Il reste  que  si  l'ampleur  du  déficit  se  trouve  ainsi  surestimée  sur  l'en-
semble  de  la  période,  cette  surévaluation n'affecte  que  son  niveau,  et non 
pas  son  profil,  marqué,  à  1'  opposé  de  1'  ensemble  communautaire~  par  une 
tendance  sensible  à  la  dégradation,  accentuée,  en  fin  de  période,  par 
l'amorce  d'une détérioration cumulative du  solde des  revenus  du  capital. 
L'installation de  la  balance  des  paiements  courants  dans  le déficit  à  par-
tir  de  1980  n'a  été,  en  effet,  connne  1' indique  le  tableau  II.  3. 3,  qu'en 
partie  compensée  par  l'accroissement  du  flux  net  de  capitaux d'investisse-
ment.  Conjuguée  avec  le repli du  taux  de  change  qui  a  valorisé  les  enga-
gements,  généralement  contractés  en  devises,  par  rapport  aux  créances, 
généralement  contractées  en  francs,  elle  a  provoqué  un  retournement  de  la 
situation extérieure nette qui,  hors  réserves d'or, s'est détériorée de  268 
milliards de  francs  entre la fin de  1980,  où elle était créditrice pour 140 
(1)  Sont  indiqués  ci-dessous,  expirmés  en  pourcentage  du  produit  intérieur 
brut  le  solde  des  transactions  courantes  avec  le  reste  du  monde 
(concept  de  la  comptabilité  nationale)  et  la  balance  des  paiements 
courants  (concept  de  la Banque  de  France)  pour  les années  1973  à  1983 
STC  BPC  STC  BPC  STC  BPC 
1973  -0,2  0,6  1977  -0,7  -0,1  1981  -1,4  -0,8 
1974  -2,3  -1,5  1978  0,6  1,5  1982  -3,0  -2,2 
1975  0  0,8  1979  0  0,9  1983  -1,5  -0,8 
1976  -1,5  -1,0  1980  -1,4  -0,6 - 19-
milliards  et  la  fin  de  1983,  où  elle  était  déjà  débitrice  pour  128  mil-
liards.  L'endettement net est même  probablement  potentiellement  plus  lourd 
qu'il  n' apparait  dans  les  chiffres,  dans  la  mesure  où  une  fraction  des 
créances,  notaDDD.ent  des  créances  à  long  terme,  est  détenue  sur  des  pays 
dont,  pour  des  raisons  diverses,  la  solvabilité  est  problématique.  En 
outre,  la  charge  moyenne  des  intér~ts  créditeurs  excède  quelque  peu  le 
produit  moyen  des  intér~ts débiteurs,  amenuisé  par  les  financements  à  taux 
réduit.  Ainsi,  coDDD.e  il apparait  au  tableau  II.3.2,  le  solde  des  revenus 
du  capital  s'est  rapidement  dégradé  à  partir  du  début  des  années  quatre-
vingt,  passant  d~un excédent  de  près  de  10 milliards de  francs  en  1980  à  un 
déficit  de  plus  de  7  milliards  en  1983  (1),  soit  une  détérioration  de 
l'ordre de  0,5  % du  produit intérieur brut en trois ans. 
4.  Partage du  revenu,  coûts et prix 
Les  grandes  tendances  macro-économiques  relevées  dans  les  développements 
précédents, et notamment,  la vigueur  de  la demande  de  consommation,  la fai-
blesse  de  l'investissement  des  entreprises  du  secteur concurrentiel,  et  le 
défaut  d'ajustement  du  solde  extérieur  réel  ont  été  en  grande  partie  la 
conséquence  des  changements  qui  sont  intervenus  au cours  de  la période  dans 
le  partage  du  revenu.  Ces  changements  se  sont  accompagnés  de  fortes  pres-
sions  inflationnistes  imputables  moins  aux  chocs  extérieurs  qu'à  une  lutte 
plus  Apre  pour  le  partage  des  ressources  dans  un  contexte  de  croissance 
ralentie. 
Comme  le  montre  le  tableau  II.4.1,  le  partage  du  revenu  brut  s'est,  en 
effet,  fortement modifié  au  cours  de  la période  à  l'avantage  de  la rémuné-
ration  du  travail  salarié,  dont  la  part,  mesurée  en  proportion  du produit 
intérieur  brut,  qui  était  encore  inférieure  à  50  %  au  début  des  années 
soixante-dix,  s'est  élevée  au-delà  de  55  %  au  début  des  années  quatre-
vingt.  Ce  faisant,  la  part  salariale  a  rejoint,  en  France,  le  niveau 
qu'elle  atteint,  en  moyenne,  dans  1'  ensemble  de  la  Communauté,  alors 
qu'elle se situait sensiblement  en dessous  en début  de  période  : 
(1)  Selon  la  méthodologie  de  1 'Office  statistique  des  Communautés 
européennes;  soit,  respectivement,  1644  et  1081  mio  d'ECU. -20-
Part salariale 
(en  % du  PIB)  France  Allemagne  Italie  Ro~aume-Uni  Eur-10 
1971  49,5  54,3  50,7  58,4  53,2 
197:  54,2  56,3  55,5  62,3  56,4 
1981  55,9  57'  1  55,9  58,8  56,9 
1983  55,4  54,9  56,5  56,2  55,5 
Ce  dynamisme  relatif est pour  une  part  imputable  à  ce  que  l'augmentation de 
la  part  de  1' emploi  salarié  dans  1' emploi  total  a  été  plus  rapide  en 
France,  durant  la  période,  que  dans  l'ensemble  communautaire  (1),  de  sor-
te  que  1'  accroissement  de  la  part  salariale  corrigée  de  1'  évolution  des 
effectifs  salariés  a  été  moins  marqué,  tout  en  restant  très  important  par 
rapport  au  reste de  la  Communauté. 
Corollairement,  la  part  de  l'excédent  brut  d'exploitation  des  entreprises 
s'est  contractée  dans  une  mesure  beaucoup  plus  forte  encore  en  France  que 
dans  la Communauté  prise  dans  son  ensemble. 
Dans  la mesure  où  la part  salariale,  corrigée  ou  non,  se  situait  au  début 
de  la  période,  à  un  niveau  particulièrement  bas,  sa  rapide  augmentation 
peut  apparaître  jusqu'à un  certain  point  comme  un  phénomène  de  rattrapage. 
Il  reste  que  cet  alignement  impliquait,  pour  les  entreprises,  une  marge 
d'autofinancement  insuffisante  pour  leur permettre  de maintenir leur effort 
d'investissement.  Il impliquait,  par  contre,  un  potentiel  de  consommation 
élevé. 
Le  gonflement  de  la  part  salariale  dans  le  contexte  d'une  croissance rela-
tivement  soutenue  a  entraîné une  hausse  considérable  de  la masse salariale 
réelle,  qui  s'est  accrue  de  près  de  70  % entre  1971  et  1983.  Il en  est 
résulté,  comme  1' indique  le  tableau  II.  4. 2,  un  accroissement  du  salaire 
réel  par  tête,  qui,  bien  que  1' emploi  salarié ait  évolué  en  France  d'une 
manière  plus  favorable  qu'ailleurs,  a  été,  d'assez  loin,  supérieur  à  la 
moyenne  communautaire. 
(1) Voir ci-après,  §  S. -21-
Taux  d'accroissement du salaire  r~el par tête 
France  Allemasne  Italie  Royaume-Uni  Eur-10 
1971-1973  5,2  4,6  6,0  4,3  4,9 
1974-1979  4,0  2,6  2,4  1,5  2,6 
1980-1983  1,6  0,3  1,1  3,0  1,0 
L'avantage pris par  les  salaires  sur  les  profits  a  ~té largement  la consé-
quence  d'une  politique  qui  a  cherch~ à  amortir  dans  toute  la mesure  possi-
ble  les  incidences  n~gatives du  ralentissement  de  la  croissance  sur  l'e~ 
ploi  et  sur  le  niveau  de  vie,  et qui,  dans  la logique  dé  cette option, n'a 
pas  seulement  éyité  de  s'opposer  de  front  à  1'  action  revendicative,  dans 
ces  deux  domaines,  mais  encore,  favorisé  le  d~veloppement  des  revenus  de 
transfert  au  prix  d'un  alourdissement  continu  des  pr~lèvements sociaux  sur 
la  valeur  ajoutée  des  entreprises.  De  fait,  1' augmentation  de  la  part 
salariale  observ~e durant  la  p~riode  a  ~té entièrement  absorbée  par  celle 
des  cotisations  sociales,  donc  par  le salaire indirect.  Il n'en reste pas 
moins  que  le salaire direct a  lui-m~e progress~ à  un  rythme  proche du  taux 
de  croissance,  ce  qui,  en  d~pit d'une  certaine  augmentation  du  pr~lèvement 
fiscal  direct lui  a  assuré,  sur  l'ensemble  de  la  période,  une  progression 
du pouvoir d'achat  de  plus  de  45  %.  L'efficacit~ de  l'action revendicative 
a,  sans  doute,  varié  avec  le  temps,  et  c'est  au  lendemain  de  chacun  des 
deux  chocs  p~trolie:rs  qu'elle  a  obtenu  ses  résultats  les  plus  significa-
tifs.  Elle est  en  effet  parvenue,  dans  les  années  qui  les  ont  imm~diate­
ment  suivis ,non  seulement  à  maintenir  la  r~mun~ration  brute  réelle  des 
salariés  sur  une  pente  d'accroissement  exc~dant  celle  de  la  productivit~ 
apparente  du  travail,  mais  encore  à  leur  éviter,  en  1974-1975,  surtout, 
mais  même  encore  en  1981-1982,  tout  ajustement  en  baisse  de  leur  pouvoir 
d'achat  en  r~ponse  à  la  détérioration  des  termes  de  l'échange  consécutive 
aux  chocs  ext~rieurs. 
La  modification  de  la  structure  du  salaire  au  profit  du  salaire indirect, 
qui  a  pour  corollaire  l'augmentation  relative  des  revenus  de  transfert,  l 
constitué, par ailleurs,  un  facteur  supplémentaire  de  soutien de  la consom-
mation  aux  d~pens  de  l'~pargne,  et  au  préjudice  de  l'investissement  ou  de 
l'~quilibre extérieur. 
La  pression à  la hausse  des  coûts  unitaires  réels  du  travail s'est  exerc~e 
dans  le  contexte  d'une  assez  forte  inflation,  un  peu  supérieure  à  ce -22-
qu'elle  a  été  en  moyenne,  durant  la  période,  dans  1' ensemble  de  la 
Communauté,  comme  l'indiquent  les  chiffres  ci-dessous  relatifs  a  la  hausse 
descoûts unitaires du  travail, et a  celle du déflateur du  produit intérieur 
brut,  et  1' illustre  le  graphique  II.  4.1  relatif  aux  prix  a  la 
consommation: 
Hausse moyenne  des  coûts unitaires 
France  Allemagne  Italie  Rox:aume-Uni  Eur-10 
1971-1973  6,4  7,3  10,0  8,5  8,1 
1974-1979  11,7  4,3  17,8  15,6  11,5 
1980-1983  11,9  3,7  18,8  10,0  10,2 
Hausse  moyenne  du déflateur du  PIB 
France  Allemasne  Italie  Ro;raume-Uni  -Eur-10 
1971-1973  6,6  6,3  8,3  8,3  7,6 
1974-1979  10,5  4,7  17,1  16,0  10,8 
1980-1983  11,6  4,1  17,8  10,8  8,9 
Ces  chiffres  montrent  que  1' inflation  française,  initialement  moins  forte 
que  celle du reste de  la Communauté,  s'est conformée  a  la moyenne  entre les 
deux  chocs  pétroliers,  pour  la  dépasser  notablement  après  le  second,  ren-
dant  inévitables  les  réajustements  successifs  du  taux  de  change  qui  ont 
marqué  les  dernières  années  de  la  période.  Ils mettent  également  en  évi-
dence  l'apparition,  a  partir de  1974,  d'un  important  écart  entre  la hausse 
des  coûts unitaires du travail et celle des  prix du  produit intérieur brut, 
qui  a  conduit  a  la forte  dégradation  de  l'excédent  brut  d'exploitation des 
entreprises déja soulignée. 
Les  tableaux  II.4.3  et  II.4.4  montrent  que  pour  la  France  comme  pour  la 
Communauté  prise  dans  son  ensemble,  la  forte  inflation  qui  a  marqué  la 
période  est  largement  imputable  a  un  engrenage  de  facteurs  endogènes  qui 
étaient  à  l'oeuvre  dès  le  début  des  années  soixante-dix.  Les  chocs  ext~ 
rieurs  l'ont  amplifiée,  mais  de  manière  relativement  limitée  si  l'on s'en 
tient  a  leur  impact  direct,  car une  partie  de  leur  impact  apparent  a  tenu 
aux  effets  multiplicateurs  exercés  par  les  mécanismes  de  transmission 
internes.  L'accélération  relative  de  l'inflation  française  par  rapport  à 
la moyenne  communautaire  dans  les dernières  années  de  la période s'explique 
par  le fait  que  la France  ne  s'est engagée  que  de  manière  tardive  et  pru-
dente  dans  la voie d'actions propres  à  briser ces mécanismes. 
L'inflation française a  pris naissance  à  la fin des  années  soixante dans  le 
contexte  d'une  très  forte  expansion  de  la  demande  mondiale,  accompagnée -23-
d'une vive accélération de  la hausse  internationale des  prix.  L'environne-
ment  extérieur  semblait  d'autant  plus  propice  à  une  stimulation  vigoureuse 
de  1'  économie  que  la  dévaluation  de  1969  lui  avait  restitué  une  marge  de 
compétitivité  qui  avait  desserré  la  contrainte  extérieure.  Ces  circons-
tances  ont  conduit  à  laisser se  développer  la  demande  de  crédit bancaire  à 
un  rythme  excédant  de  loin le potentiel  de  croissance  réel,  et  le  taux  de 
liquidité  s'élever  rapidement  (1).  L'économie  est  ainsi  rapidement 
entrée  dans  un  cercle  vicieux,  où  1' inflation  a  tendu,  non  seulement  à 
s'autoentretenir  par  la  pratique  généralisée  de  l'indexation  des  rémunéra-
tions  (2),  voire  à  s'autoaccélérer  par  le  jeu  des  anticipations.  Dans  ce 
contexte  d'instabilité,  les  chocs  extérieurs  étaient  appelés  à  avoir  des 
effets d'amplification importants,  de  m~e que  les  ajustements  en  baisse du 
taux de  change  intervenus  en  1974,  en  1976  et en  1981-1983. 
Une  poli  tique  a  été  mise  en  oeuvre  dès  1973  pour  tenter  d'endiguer  ces 
pressions.  Mais  elle a  longtemps  hésité devant  l'emploi  des  moyens  énergi-
ques  que  la  tendance  internationale  ne  lui  imposait  pas,  bornant  son  ambi-
tion  à  maintenir  le  rythme  de  1' inflation  française  au  voisinage  de  la 
moyenne  des  pays  industrialisés,  restée  jusqu'au  début  des  années  quatre-
vingt,  relativement  élevée.  Elle  s'est ainsi efforcée de  limiter la créa-
tion monétaire  par une 'gestion relativement stricte des  finances  publiques, 
et  par  1'  encadrement  du  crédit  (3),  mais  sans  aller  jusqu'à  porter  les 
taux  d'intér~t réels  à  des  niveaux impliquant  des  effets restrictifs rigou-
reux.  Elle  a  cherché,  d'autre  part,  à  freiner  le  jeu  des  indexations  et 
des  anticipations en  pesant  sur  la  tendance  des  prix  par  un  contr8le  géné-
ralisé,  mais  sans  tenter  de  s'opposer,  d'autre  part,  à  la  transmission 
quasi-automatique  des  hausses  de  prix dans  les  coûts  du  travail.  Elle n'a 
donc  exercé  sur  les  mécanismes  générateurs  de  1' inflation  qu'une  action 
incomplète,  dont  les  résultats  devaient  ~tre,  par  la  force  des  choses, 
limités.  Ce  n'est  qu'à partir  de  l'ajustement  monétaire  de  juin  1982  que 
(1) Voir ci-après,  partie III. 
(2 )- Seul  le  SMIC  (salaire  minimum  interprofessionnel  de  croissance)  fait 
1'  objet  d'une  adaptation  légale  en  fonction  de  1'  indice  officiel  des 
ont  évolué d'une manière  plus  ou moins  parallèle au  SMIC. 
(3) Voir  ci-après, partie III. -24-
la rapide  dêcrue  de  l'inflation mondiale  a  contraint  à  mettre  en  place une 
politique  plus  complète  et  plus  énergique,  dont  l'innovation  principale  a 
consisté  à  lier l'êvolution des  rémunérations  à  des  objectifs  de  hausse  de 
prix délibérémen_t  décroissants.  Mais  cette nouvelle  poli  tique n'a guère  eu 
le  temps  de  porter  ses  fruits  avant  1'  extrême  fin  de  la  période  couverte 
par cette analyse. 
En  définitive,  la  stratégie  anti-inflationniste  suivie  durant  la  plus 
grande partie  de  la  période  n'a  pu  prêserver  l'économie  d'un  degré relati-
vement  ~levê d'instabilité interne,  génêrateur,  à  son  tour,  d'une  instabi-
lité externe chronique.  Elle n'a  pu  empêcher,  en  effet,  un  écart  d'infla-
tion défavorable  - et de  plus  en  plus  important - de  se creuser par rapport 
aux  économies  dominantes.  Cet  êcart  a  tendu  à  accentuer  la vulnérabilitê 
de  la balance  des  paiements  aux  chocs  extêrieurs et la précarité du  taux  de 
change,  exposant  l'économie  à  voir alterner  les  inconvénients  de  la  dépr~ 
ciation  et  ceux  de  la  surévaluation.  Dans  ce  contexte d'instabilité,  les 
agents  économiques  ont  été  rapidement  conduits  à  des  anticipations,  qui, 
sans  présenter  les  à-coups  spéculatifs  violents  qui  ont  pu  être  observês 
dans  certains  pays  à  inflation encore  plus  forte,  ont,  néanmoins,  durable-
ment  faussé  les  comportements.  L'indexation  généralisée  des  revenus,  la 
proprension croissante des·mênages  à  s'endetter,  la fuite  de  l'épargne dans 
les  valeurs-refuge  et  la  dêsaffection  à  l'égard  des  placements  financiers 
stables,  ont  été  les  signes  les  plus  apparents  de  ce  dérèglement  génêral. 
Mais  de  conséquence  plus  grave  encore,  a  été  1'  augmentation·  du  degré 
d'incertitude  des  perspectives  de  rentabilité,  qui  n'a  pas  seulement 
affecté  négativement  la  tendance  d'ensemble  de  l'investissement  productif, 
mais  accru  la  probabilité  d'erreurs  d'allocation.  Conscients  de  ces  ris-
ques,  les  pouvoirs  publics ont  tenté d'y parer par diverses  formes  d'inter-
ventions  :  contr8le  des  prix  et  diversification  des  conditions  de  crédit 
(1),  qui  sont  loin  d'avoir  eu  les  effets  positifs  escomptés.  Le  fait 
qu'à partir du  premier  choc  pétrolier  les  entreprises  n'aient  plus  êté en 
mesure,  en  raison  du  contr8le  des  prix  ou  de  la  pression de  la concurrence· 
étrangère,  de  répercuter  intégralement  la  hausse  de  leurs  coûts  dans  leurs 
prix,  montre  que  1' inflation,  selon  les  modalités  qu'elle  a  revêtues  en 
(1) Voir ci-après,  partie III. -25-
France,  a  joué  largement  à  leur  détriment  et  qu'elle  a  constitué,  sans 
doute,  en  dernière  analyse,  le  facteur  déterminant  de  la  régression  de 
l'investissement  productif.  Ce  phénomène  a  été encore  accentué,  en  fin  de 
période,  lorsque  la  politique  monétaire  s'est durcie  pour  contribuer  à  la 
stabilisation  de  l'économie,  et  que  s'est  accrue,  en  conséquence,  la  part 
du  résultat  d'exploitation  affectée  au  paiement  des  charges  d'  intér~ts 
(1). 
5. Emploi,  productivité et investissement 
Les  données  reprises  au  tableau II.5.1,  indiquent  que  le  ralentissement  de 
la  croissance  a  inversé  la  tendance  de  1'  emploi,  dont  la  croissance  est 
devenue  presque  nulle  entre  1974  et  1980,  pour  faire  place  à  une  nette 
régression  au  début  des  années  quatre-vingt.  L'économie  est  devenue  ainsi 
progressivement  incapable,  d'abord  d'accroitre,  puis  même  de  maintenir,  le 
volume  de  l'emploi,  en  dépit  d'une  forte  tendance  à  la  réduction  de  la 
durée  du  travail,  qui  très  largement  compensée  par  des  améliorations 
concomitantes  de  la  productivité  horaire,  ne  parait  avoir  contribué  que 
faiblement,  par  elle-même,  au  soutien des  effectifs.  Comme  le montrent  les 
tableaux  II.5.3  et  II.5.4,  la  durée  hebdomadaire  du  travail,  en  effet,  a 
fléchi  de  près  de  12  % entre  le  début  et  la fin de  la période, et la durée 
annuelle  davantage  encore,  du  fait  de  la  généralisation  de  la  cinquième 
semaine  de  congés  payés,  devenue  obligatoire en  1981.  Les  tendances  réces-
sives  de  l'emploi  auraient  été même  plus  accentuées  encore  sans  les  pres-
sions sociales,  voire politiques,  qui  se  sont exercées  sur les entreprises, 
et  particulièrement  les  plus  grandes  d'entre  elles,  pour  qu'elles  conser-
vent  des  effect-ifs  supérieurs  à  ceux  que  justifiait  1'  évolution  tendan-
cielle des marchés  et celle des  techniques  de  la production. 
Comme  il ressort  des  tableaux  rv.2.3  et  IV.2.3bis,  la  quasi-stagnation  de 
1'  emploi  au  cours  de  la  période  a  continué  à  s'accompagner  de  profondes 
modifications  de  sa  répartition entre  les  secteurs,  sur  le détail desquel-
les  on  reviendra  plus  loin  (2).  Les  effectifs  ont,  en  effet,  continué  de 
se  contracter fortement  dans  l'agriculture et d'augmenter  sensiblement  dans 
les services,  alors qu'après s'être encore accrus  dans  l'industrie jusqu'en 
(1) Voir  ci-après, partie III. 
(2) Voir  ci-après,  partie  IV. -26-
1974,  ils  ont  entamé  à  partir  de  cette  date  une  régression  qui  s'est 
poursuivie  sans  interruption  depuis,  et  s'est  m~e nettement  accélérée  en 
fin  de  période.  Parallèlement,  l'emploi  salarié  a  continué  de  se 
développer  aux  dépens  de  1' emploi  non  salarié  ,  passant,  entre  1971  et 
1983,  comme  l'indique le tableau II.5.1,  de  80  à  84  %du total. 
M&le  si,  comme  il ressort  des  données  reprises  plus  haut  (1),  empruntées 
au  tableau  II. 2.1,  1' évolution  de  1' emploi  a  été,  sur  1'  ensemble  de  la 
période,  un  peu moins  défavorable  en  France qu'elle ne  l'a été,  en moyenne, 
dans  la  Communauté,  il  n'a  marqué  au  total  qu'une  progression  très 
faible,  et  largement  insuffisante,  comme  il ressort  du  même  tableau,  pour 
empêcher  une  rapide  augmentation  du  ch8mage,  dont  le  taux  a  ainsi rejoint, 
en fin de  période,  la moyenne  communautaire  : 
Taux  de  ch&tage  France  Allemagne  Italie  Rozaume-Uni  Eur-10 
moyen 
1971-1973  1,7  0,9  5,1  2,9  2,5 
1974-1979  4,4  3,6  6,1  4,5  4,7 
1980-1983  8,0  5,8  9,3  9,4  8,5 
Sur  l'ensemble  de  la période,  en effet, la tendance  de  l'emploi n'a été que 
faiblement  dynamique,  alors  que  la  population  active,  au  contraire, 
s'accroissait  à  un  rythme  constamment  soutenu.  Cette  évolution  a  été  la 
résultante  d'un  ensemble  de  facteurs  qui  ont  joué  en  sens  di  vers,  le 
mouvement  naturel  et  la  hausse  persistante  du  taux  d'activité  féminin  -
facteurs  positifs  l'emportant  sur  l'allongement  de  la  scolarité  et 
l'abaissement  de  l'lge moyen  de  la  retraite - facteurs  négatifs  -,  tandis 
que  le  solde  migratoire  jouait  un  r8le  à  peu  près  neutre.  Ainsi,  la 
tendance  de  la  population active et  celle  de  l'emploi  ont-elles  accusé  une 
divergence  croissante  à  partir du  milieu  des  années  soixante-dix,  sans  que 
la  contraction  progressive  de  l'offre  d'emploi  ait  eu  pour  effet, 
semble-t-il,  de  freiner  sensiblement  la  demande.  Cette  divergence  est 
illustré par le graphique  II.5.1. 
Comme  1' indique  le  tableau  II.  5. 2,  1'  engorgement  progressif  du  marché  du 
travail a,  comme  ailleurs,  affecté davantage  les  femmes  que  les  hommes,  et 
(1) Voir  page  9. -27-
surtout,  les  jeunes  que  les  adultes  :  en  1983,  41, 5  %  des  demandeurs 
d'emplois  avaient  moins  de  vingt-cinq  ans  et  70  %  moins  de  trente  ans, 
alors  que  les  proportions  correspondantes  étaient  respectivement  de  30  % 
et  de  52  % en  1971.  La  proportion  des  demandeurs  d'emplois  de  plus  de 
soixante  ans  a,  par  contre,  considérablement  décliné,  du fait  de  la multi-
plication des  mises  en  préretraite.  Les  chiffres  indiquent,  d'autre  part, 
que  ce  sont  les trnvailleurs qualifiés qui  ont  payé le tribut le plus  lourd 
A l'accroissement  du  ch&mage,  avec  51  % des  demandeurs  d'emplois  en  1983, 
au  lieu  de  34  % en  1971.  En  m~me temps  qu'il se développait,  le chamage  a 
donc  changé  de  caractère.  En  début  de  période,  il reflétait encore,  outre 
la  permanence  de  phénomènes  frictionnels  normaux,  la  qualification 
insuffisante  ou  inadéquate  des  demandeurs  face  A  une  offre  d'emplois  en 
expansion  relativement  forte  et  en  mutation  relativement  rapide.  Par  la 
suite,  il a  traduit  de  plus  en  plus  le  tarissement  progressif  de  1'  offre 
d'emplois  face  A toutes les catégories de  demandes,  dont  les effets se  sont 
fait  sentir  sous  la  forme  de  délais  d'attente  de  plus  en  plus  longs  A 
l'entrée  ou  au  retour  dans  la  vie  active,  et  ce,  malgré  la  meilleure 
adaptation d'ensemble  des  qualifications  A la  demande.  En  fin  de  période, 
ce  tarissement  a  même  fait  place  A une  contraction,  qui  s'est traduite par 
un  accroissement  important  des  licenciements,  de  telle sorte que  le chômage 
a  commencé  A atteindre aussi,  dans  une  mesure  non  négligeable, la catégorie 
relativement  épargnée  jusque lA,  des  travailleurs en plein ige  d'activit~. 
D~jA importants  sur  l'emploi,  les  effets  négatifs  du  ralentissement  de  la 
croissance ont  été  plus  sensibles  encore  sur la productivité  apparente  du 
travail,  dont  le  taux  d'accroissement  a  fléchi  considérablement  - de  près 
des  trois-quarts  - entre  le  début  et  la  fin  de  la  période.  Comme  le 
montrent  les  chiffres  ci-après,  empruntés  au  tableau II.2.1,  la  tendance  à 
cet égard a  m~e été un  peu  plus  prononcée  en  France  qu'elle  ne  l'a été en 
moyenne  dans  la Communauté. 
Productivité apparente  du travail 
(taux de variation) France  Allemagne  Italie  Ro!aume-Uni  Eur-10 
1971-1973  4,9  3,6  4,1  3,7  4,1 
1974-1979  2,9  3,0  1,8  1,1  2,3 
1980-1983  1,0  1,4  0,3  1,4  1,3 -28-
Cet  affaiblissement,  qui  est  retracé dans  le détail  aux  tableaux  IV.2.5 et 
IV. 2.5  bis  est  imputable  à  un  double  ralentissement  :  celui  du  rythme  de 
substitution  du  capital  au  travail  et  celui,  plus  marqué  encore,  de  la 
productivité globale des  facteurs  (1). 
Ensemble  de  l'économie  Industrie manufacturière 
1  2  3  1  2  3 
1971-1973  4,9  2,1  2,7  4,9  1,3  3,5 
1974-1979  2,9  1,6  1,3  4,1  1,0  3,1 
1980-1983  1,0  0,9  0,1  2,6  1,0  1,6 
1  Productivité apparente  du travail.  2  Taux  de  substitution 
3  Productivité globale des  facteurs.  capital-travail 
Ces  indications  quantitatives,  cependant,  ne  sont  pas  aisées  à  interpré-
ter. Le  ralentissement  du  rythme  de  substitution du  capital au travail tra-
duit arithmétiquement,  à  la fois,  le recul déjà noté de  l'investissement et 
la  résistance  de  l'emploi  à  l'affaiblissement  tendanciel  du  taux  de  crois-
sance.  Le  rôle du ralentissement  de  l'investissement a  été toutefois moins 
important  qu'il  n'apparaît  à  première  vue.  La  la  baisse  du  taux 
d'investissement  a,  en  effet,  porté  exclusivement  sur  la construction - et 
principalement  sur  le  logement  - alors  que  l'investissement  en  équipement, 
qui  est  seul  à  l'origine  de  progrès  de  productivité  significatifs,  a 
continué  de  progresser.  Les  chiffres  revèlent  donc  un  affaiblissement 
progressif  du  processus  d'extension  des  capacités  de  production,  mais  ils 
ne  fQnt  apparaître  aucune  diminution  de  la  propension  à  substituter  le 
capital  au  travail.  Les  entreprises  ont  donc  très  logiquement  réagi  au 
ralentissement  tendanciel  de  la  croissance  et  à  la  hausse  relative  de  la 
rémunération  du  travail,  en  consacrant  une  part  croissante  de  leur  effort 
d'investissement  à  se  rationaliser  plutôt  qu'à  se  développer.  Une 
différence  importante  apparaît  néanmoins  à  cet  égard  entre  le  secteur 
énergétique  et  la  plupart  des  services  marchands,  dont  1' effort 
d'équipement  s'est  intensifié  dans  le  cadre  d'une  propension  globale  à 
l'in~estissement  stable,  voire  en  progrès,  et  l'industrie manufacturière, 
où  la  baisse  de  1' investissement  a  atteint  m~e  1'  équipement.  Ainsi, 
1'  investissement  a  tendu  à  s'affaiblir  dans  les  secteurs  où  potentiel 
(1) Voir  Economie  européenne  n°20,  juillet  1984  et  n°22,  novembre  1984, 
Chapitre  3. (3) 
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de  substitut  ion  est  en  général  le  plus  élevé.  En  outre,  la  tendance  de 
l'investissement  en  équipements  doit  s'apprécier  par  rapport  à  uned 
évolution  technologique  qui  tend  à  accroitre  1' intensité  de  capital,  en 
m~me  temps  qu'à  accélérer  1'  obsolescence  des  matériels.  Enfin,  une  part 
notable  de  1' effort  d'équipement  a  été  consacré  à  réaliser  des  économies 
d'énergie ou  à  protéger  l'environnement,  plut8t qu'à réduire les besoins  de 
main-d'oeuvre.  Bien  que  relativement  privilégiés  par  rapport  aux 
investissements  de  capacité,  l~s investissements  de  productivité  sont  donc 
eux-mêmes  restés  en  deçà  du  niveau  nécessaire  pour  assurer  le  degré  de 
substitution  désiré.  Cette  conclusion,  qui  n'est  sans  doute  pas  valable 
pour  tous  les  secteurs  de  1'  économie,  1' est  au  moins  sans  doute  pour 
l'industrie manufacturière. 
Dans  les  secteurs  où il s'est vérifié,  l'affaiblissement  de  l'investisse-
ment  en  équipement  a  été la conséquence directe des  contraintes financières 
imposées  aux entreprises par le resserrement  de  leurs marges  de  profit.  Ce 
resserrement,  déjà  très  sensible  après  le  premier  choc  pétrolier,  sous 
1' effet  conjugué  du  fléchissement  du  taux  de  marge  brute  et  de  la  hausse 
des  frais  d'intér~ts financiers  consécutive,  entre autres,  à  l'endettement 
accru  qu'elles  ont  dû  contracter  pour  le  compenser,  s'est  encore 
sensiblement  accentué  après  le  second.  Ainsi,  le  taux  d'épargne  des 
entreprises  de  l'industrie  et  des  services  - hors  grandes  entreprises 
nationales - a  baissé des  environs  de  14  % de  leur valeur  ajoutée  en  début 
de  période aux environs  de  10  % entre  1974  et  1980,  et  de  8  % en  1981-1982, 
pour  se  redresser  néanmoins  assez  nettement  en  1983.  Le  recours  à 
l'endettement  a  emp~ché l'investissement  des  entreprises  de  se  contracter 
dans  la  m~me  mesure,  mais  les  contraintes  financières  résultant  de 
l'effondrement  des  profits n'en  ont  pas  moins  exercé  sur  leur  propension  à 
investir  un  effet  négatif  considérable,  que  met  en  lumière,  entre  autres, 
le  rapprochement  entre les données  des  tableaux  IV.2.7  et  IV.2.7  bis,  d'une 
part, et des  tableaux  IV.2.10 et IV.2.10  bis,  d'autre part. 
Le  sen  si  ble  ralentissement  observé  depuis  le  début  de  la  période  dans  le 
rythme  de  la substitution du  capital  au  travail  a  ainsi  résulté  en  partie 
des  freins  que  l'affaiblissement  de  l'investissement  en  équipements  a  mis 
aux  progrès  de  productivité potentiels.  Mais  il a  été dû aussi,  et  davan-
tage,  à  l'inertie de  l'emploi,  c'est-à-dire  à  la  lenteur  avec  laquelle les -30-
effectifs  ont  tendu  à  s'ajuster  en  baisse  à  la  diminution  des  besoins  de 
main-d'oeuvre consécutive  à  ces  progrès.  Cette  inertie qui,  en  période  de 
croissance  normale  se  limite  normalement  aux  seules  phases  de  récession,  a 
pris,  semble-t-il,  une  ampleur  croissante avec  l'affaiblissement progressif 
des  phases  de  reprise,  qui  n'a  plus  permis  de  rattraper  complètement  les 
retards  pris.  L'action  revendicative  a  contribué  à  donner  cette dimension 
nouvelle  au  phénomène  en  accentuant  ses  pressions  pour  tenter  de  neutrali-
ser les  tendances  récessives  de  l'emploi  par  l'accélération de  la baisse de 
la durée  du travail ou  l'ajournement  des  licenciements.  Ces  pressions,  qui 
ont  atteint  leur maximum  d'intensité au  début  des  années  quatre-vingt,  ont 
largement  abouti  sur  1'  un  et  1' autre  plan'  puisque  la  durée  du  travail' 
après  avoir  fléchi  sensiblement  durant  les  années  soixante-dix,  a  encore 
fortement  accentué  son  recul  en  1981-1982  sous  1' effet  des  dispositions 
législaltives déjà citées, et  que  l'ajustement  des effectifs a  pris parfois 
de  grands  retards,  entre autres  dans  quelques  uns  des  secteurs  industriels 
les  plus  importants.  Par  contre,  la  réduction  de  la  durée  du  travail  ne 
semble  avoir  joué qu'un  assez  faible  rale  dans  le soutien  de  l'emploi,  car 
elle  a  entraîné  par  elle-m~me  certains  progrès  de  productivité,  et  elle 
s'est largement  traduite, pour  le reste, dans  un  contexte d'affaiblissement 
de  la  croissance,  par  une  diminution  de  la  dùrée  d'utilisation  des 
équipements. 
Comme  l'indiquent les  tableaux  IVB.2.9  et IV.2.9 bis,  l'affaiblissement des 
progrès  de  la  productivité apparente  du  travail s'est accompagné  d'un flé-
chissement  sensible  de  la  productivité  du  capital,  qui  a  été  moins  net 
cependant  dans  l'industrie manufacturière  que  dans  le reste  de  l'économie. 
Les  deux  phénomènes  sont  étroitement corrélés  dans  la mesure  où  l'une comme 
1'  autre  ont  subi  1' influence  négative  aussi  bien  du  ralentissement  du 
rythme  de  renouvellement  du  capital,  que  de  la  durée  d'utilisation  des 
équipements.  L'évolution sectorielle  de  l'économie  n'a pas,  dans  l'ensem-
ble,  atténué ces  tendances,  dans  la mesure  où le capital s'est accumulé da-
vantage  dans  les  secteurs  où  sa  productivité est  structurellement  faible  -
au  point d'y faire apparaître dans  certains cas  des  réserves,  voire des  ex-
cédents  de  capacité plus  ou moins  importants  - que  dans  les secteurs  où el-
le est structurellement forte. 
Cet  ensemble  de  raisons  paraissent  fournir  une  explication  suffisante  de 
l'affaiblissement - particulièrement  net  dans  l'industrie manufacturière  --31-
de  la  productivit~ globale des  facteurs,  sans  que  puissent  ~tre mis  en  Evi-
dence  d'indices  de  ralentissement  des  progr~s  techniques  incorpor~s  dans 
les  ~quipements, ni  m~e, semble-t-il,  dans  ceux,  plus diffus,  de  l'organi-
sation de  la production,.ou de  la qualification de  la main-d'oeuvre. 
L'analyse montre ainsi que  l'~volution de  l'~conomie depuis  le premier  choc 
pétrolier a  été marquée  par  une  double  tendance  à  la  pr~servation de  l'e~ 
ploi  au  détriment  de  la  productivit~ du  travail et  à  un  exc~s sensible  de 
la hausse des  rémun~rations réelles  sur  le rythme  de  ses  progr~s.  La  voie 
suivie  a  permis  d'att~nuer dans  la plus  large mesure  possible  les inconvé-
nients  sociaux de  la crise.  Mais,  en  conduisant  à  maximer  le  coût  du  tra-
vail,  elle  ne  pouvait  manquer  d'avoir  un  prix.  Acquitt~ dans  un  premier 
temps  par les entreprises  sous  forme  d'une  baisse  de  leur  taux  de  marge  et 
de  leur capacité d'investissement, il devait  l'~tre n~cessairement, dans  un 
second  temps,  par  les  travailleurs  eux-m~es en  ajoutant  aux  tendances  ré-
cessives  de  l'emploi  cons~cutives  au  ralentissement  in~vitable de  la  pro-
duction,  des menaces  suppl~entaires liées  à  l'affaiblissement de la compé-
titivit~ des  entreprises. 
La  préservation  imm~diate de  1' emploi  et  du  niveau  de  vie  a  donc  eu  pour 
prix,  en  d~finitive, un  ralentissement durable de  l'effort d'adaptation des 
entreprises.  Priv~es  de  ressources  d'autofinancement  suffisantes  par  la 
baisse  conjugu~e du  taux  de  croissance et  du  taux  de  profit, et dissuadées 
de  s'endetter au delà de  certaines limites par la faible rentabilité margi-
nale  du capital, les entreprises ont  ~té conduites,  non  seulement  à  réduire 
de  plus  en  plus  leurs  investissements  de  capaci  t~,  mais  encore,  à  devoir 
différer, parfois,  les investissements  de  substitution et m~e les restruc-
turations  nécessaires  au  maintien  de  leur  comp~titivité.  Telle  est,  du 
moins,  1'  évolution  qui  a  pu  être  constat~e,  en  g~néral,  dans  1' industrie 
manufacturi~re, car la situation a  ~te dans  l'ensemble  plus  favorable  dans 
les  autres  secteurs  marchands,  et  notamment  dans  les  services  publics, 
grlce  au  soutien  financier  apport~ par  l'Etat  à  leur  effort  d'investisse-
ment.  Mais  ce  processus  de  d~gradation a  été assez  r~pandu pour affaiblir 
de  larges  secteurs  industriels  face  à  la  concurrence  internationale  et 
aggraver  finalement,  à  terme,  les  problènes  d'emploi  découlant  des  exi-
gences  de  leur ajustement. T
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Tableau 1!.3.3  Conjoncture relative, prix et coûts relatifs (1971-1983) 
Indices  :  1970  •  100 
Année  Indice de  Taux  de  Prix du  PIB  Coûts  salariaux 
conjoncture  change  relatifs  unitaires relatifs  Part 
relative  effectif  en  monnaie  en  monnaie  en monnaie  en  monnaie  salariale 
nationale  cODIIIUile  nationale  COliiDUile  relative 
1. Face  aux  E!rtenaires de  la CEE 
1971  102,2  97,5  98,2  95,5  97,3  94,6 
1972  104,7  99,.8  97,8  97,0  95,3  94,5 
1973  104,8  101,8  97,6  99,3  95,0  96,6 
1974  107,5  95,4  97,3  92,9  95,3  90,9 
1975  108,5  104,8  97,4  102,1  96,0  100,7 
1976  110,3  104,3  97,8  102,1  98,7  103,0 
1977  110,3  98,5  97,7  96,2  100,3  98,8 
1978  110,3  96,2  99,4  95,6  102,1  98,2 
1979  110,0  94,7  101;0  95,7  103,6  98,2 
1980  110,8  94,2  102,2  96,3  105,6  99,4 
1981  113,0  91,3  104,9  95,8  109,0  99,5 
1982  117,6  85,4  108,7  92,9  113,7  97,2 
1983  116,2  80,9  112,3  90,8  117,8  95,3 
2.  Face  aux  19  E!rtenaires :erinciE!ux 
1971  101,8  97,7  98,8  96,6  97,9  995,7 
1972  103,7  100,1  98,6  98,7  96,3  96,4 
1973  103,6  103,4  98,2  101,6  95,9  99,2 
1974  105,7  96,5  97,6  94,2  96,1  92,8 
1975  106,5  106,0  99,0  104,9  98,5  104,4 
1976  108,6  102,0  100,1  102,1  100,7  102,7 
1977  107,9  97,1  100,5  97,7  10Z,7  99,7 
1978  108,1  95,9  102,3  98,1  104,3  100,1 
1979  108,1  96,5  104,4  100,8  106,3  102,6 
1980  108,7  97,0  106,7  103,5  109,7  106,3 
1981  109,0  88,4  109,8  97,1  113,9  100,7 
1982  113,5  81,1  114,2  92,5  118,4  95,9 
1983  111,6  75,3  118,3  89,1  i23,1  92,6 -41-
Tableau II.4.1  Structure du  revenu brut au  prix du  marchê 
- en % - (1971  - 1983) 
F  A  I  RU 
Rêmunêrations  des  salariés 
1971  49,5  54,3  50,7  58,4 
1972  49,3  54,5  51,6  59,6 
1973  50,1  55,6  52,5  59,9 
1974  52,1  57,1  52,9  62,9 
1975  54,0  57,1  56,8  65,2 
1976  54,2  56,3  55,5  62,3 
1977  55,0  56,4  56,0  59,9 
1978  54,8  56,0  55,9  59,4 
1979  54,5  55,7  55,1  59,3 
1980  55,3  56,8  54,4  60,2 
1981  55,9  57,1  55,9  58,8 
1982  55,7  56,3  55,8  56,8 
1983  55,4  54,9  56,5  56,2 
Excédent  brut d'exploitation 
1971  37,4  34,2  40,1  28,5 
1972  37,6  34,0  40,2  28,1 
1973  37,1  33,2  39,5  28,7 
1974  35,4  32,1  38,8  27,4 
1975  33,9  32,2  36,8  25,3 
1976  33,4  33,0  37,1  27,8 
1977  33,3  32,9  36,0  29,0 
1978  33,1  33,3  36,4  29,4 
1979  32,8  33,4  37,9  28,0 
1980  31,9  32,2  37,9  26,6 
1981  31,5  32,0  36,7  27,0 
1982  31,5  32,9  36,8  28,3 
1983  32,0  34,3  34,8  29,0 
Imp8ts  liés l  la production et l  l'importation nets 
des  subventions d'exploitation 
1971  13,1  11,5  9,2  13,1 
1972  13,1  11,5  8,2  12,3 
1973  12,8  11,2  8,0  11,4 
1974  12,5  10,8  8,3  9,8 
1975  12,1  10,7  6,4  9,5 
1976  12,4  10,7  7,4  9,9 
1977  11,7  10,7  8,0  11,1 
1978  12,1  10,7  7,6  11,2 
1979  12,7  10,9  7,0  12,7 
1980  12,9  11,0  7,8  13,3 
1981  12,6  11,0  7,4  14,2 
1982  12,9  10,8  7,5  14,8 
1983  12,5  10,8  8,7  14,5 
Source  :  Eurostat  ---
EUR-10 
53,2 
53,5 
54,2 
56,0 
57,7 
56,7 
56,5 
56,3 
56,0 
56,5 
56,7 
56,0 
55,5 
35,1 
35,1 
34,9 
33,7 
32,4 
33,1 
33,0 
33,2 
33,1 
32,3 
32,1 
32,7 
32,9 
11,8 
11,4 
10,9 
10,4 
9,9 
10,2 
10,5 
10,5 
10,9 
11,1 
11,1 
11,3 
11,7 -42-
Tableau II.4.2  Evolution du  prix de  la consommation  (1971-1983) 
Taux  annuel d'accroissement en% 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
F 
5,5 
5,9 
6,8 
13,2 
11,4 
9,9 
9,2 
8,9 
10,6 
13,3 
12,9 
10,8 
9,5 
~:  Eurostat 
A  I  RU 
6,1  5,5  8,6 
5,6  6,4  6,6 
7,5  12,4  8,6 
7,3  20,8  17,4 
5,9  17,6  23,5 
4,3  18,1  15,5 
3,7  18,2  15,2 
12,9  9,0 
4,2  15,0  13,2 
5,4  20,3  16,4 
5,6  19,0  11,0 
5,3  16,8  8,3 
3,0  14,7  5,4 
EUR-10 
6,6 
6,4 
8,7 
14,2 
13,7 
10,8 
9,9 
7,2 
8,9 
11,2 
10,1 
8,8 
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III.  L'EQUILIBRE  FINANCIER 
Le  ralentissement  progressif de  la croissance s'est accompagné  de modifica-
tions  sensibles  dans  l'équilibre  financier  de  l'économie.  Comme  1' indi-
quent  les  données  ci-apr~s,  exprimées  en  proportion  du  produit  intérieur 
brut,  le  besoin  de  financement  des  entreprises,  prises  globalement,  s'est 
maintenu  approximativement  stable,  en  moyenne,  sur  l'ensemble  de  la  pério-
de,  mais  l'accroissement  de  la  capacité  de  financement  des  ménages  n'a pas 
été  suffisant  pour  équilibrer  la  forte  détérioration  du  solde  de  finance-
ment  des  administrations,  passé  d'un  net  excédent  à  un  déficit  important. 
Il est ainsi apparu  un  besoin de  financement  croissant vis-à-vis de  l'exté-
rieur,  qui  s'est nettement  creusé en  fin  de  période. 
Soldes  de  financement  en % du  PIB  (moyennes  annuelles) 
1971-1973  1974-1979  1980-1983 
Ménages  3,6  4,6  4,4 
Entreprises dont .  -4,4  -4,2  .  -4,4 
- grandes  entreprises nationales  -0,6  -1,2  -1,6 
- sociétés non  financi~res  -3,9  -3,2  -3,0 
- sociétés  financi~res  0  0,2  0,2 
Administrations  publiques  0,8  -0,9  -2,1 
Extérieur  0  -0,5  -2,1 
La  stabilité  d'ensemble  du  besoin  de  financement  des  entreprises  recouvre 
des  évolutions  contrastées  selon les grandes  catégories,  puisque le déficit 
des  grandes  entreprises  nationales  (1)  a  fortement  augmenté,  alors  que 
celui  des  sociétés  non  financi~res,  dont  les  investissements  ont  fléchi 
davantage  que  leur épargne,  tendait  à  se  réduire. 
De  son  côté,  1'  accroissement  de  la  capa  ci  té  de  financement  des  ménages, 
résulté  à  la  fois  d'une  hausse  de  leur  épargne  et  d'une  baisse  de  leurs 
investissements durant  la période  comprise entre les deux  chocs  pétroliers, 
n'a  pas  été  remis  en  cause  apr~s  le  second,  car  la  diminution  sensible  de 
1'  épargne  qui  1'  a  suivi  s'est  accompagnée  d'une  contraction  plus  forte 
encore  de  leurs  investissements. 
(1)  Voir  ci-dessus,  p.  12. -57-
1.  Les  finances  publiques 
a)  Gênêralités 
La  dêtérioration  de  la  situation  économique  depuis  le  début  des  années 
soixante-dix a  imposé  des  contraintes croissantes  à  la conduite  de  la poli-
tique  budgétaire.  Ces  contraintes  se  résument  dans  la  di  vergence  entre 
1'  évolution.  tendancielle  des  recettes  et  celle  des  dépenses.  En  effet, 
tandis  que  l'accroissement réel des  ressources  des  administrations  tendait, 
à  politique  constante,  à  se  ralentir  avec  l'affaiblissement  progressif  de 
la  croissance,  les  finances  publiques  ont  dû  assumer  les  automatismes 
découlant  notamment  des  poli  tiques  sociales  mises  en  place  en  période 
de  forte  expansion.  Cette  divergence  a  été  accentuée  par  des  concours 
accrus  que  les  administrations  ont  consentis  à  1'  économie  pour  compenser 
les déséquilibres  nouveaux et croissants  générés  par la crise. 
Pour  éviter  la  formation  de  déficits  excessifs,  la  réponse  à 
l'accroissement  tendanciel  des  dépenses  a  consisté  à  majorer  delibérément, 
et  de  manière  ininterrompue,  la  pression  des  prélèvements  obligatoires. 
Leur  part  dans  le  produit  intérieur  brut  a  ainsi  augmenté  de  manière 
continue  au  cours  de  la période,  passant  de  35,1%  en  1971  à  44,1  % en  1983. 
L'accroissement  de  la pression fiscale et  sociale n'a pas  suffi, cependant, 
à  couvrir  en  totalité  celui  des  dépenses.  De  ce  fait,  le  solde  des 
administrations  publiques  s'est  progressivement  détérioré.!!  a  tendu  à 
devenir  déficitaire  à  partir du milieu  des  années  soixante-dix,  est  revenu 
à  l'équilibre  en  1980  dans  le  cadre  d'un  dispositif  d'ajustement 
conjoncturel  au  deuxième  choc  pétrolier,  pour  augmenter  fortement  ensuite 
jusqu'à  atteindre  3  %  du  produit  intérieur  brut  en  fin  de  période.  Le 
déficit  public  a  tendu  dès  lors  à  s'auto-entretenir  en  raison  des  charges 
d'intér~t imposées  par  son  financement. 
Cet  ajustement  par les prélèvements  obligatoires n'a pas  été neutre  pour  le 
fonctionnement  de  1'  économie.  L'ampleur  des  masses  en  jeu  a  été  tel,  en 
effet,  que  la  façon  dont  les  ressources  ont  été  prélevées,  puis  réaffec-
tées,  a  conditionné,  dans  une  mesure  croissante,  l'évolution de  l'économie, -58-
dont  les  tendances  ont  rejailli,  à  leur  tour,  sur  1' équilibre  m&le  des 
finances  publiques.  Ce  n'est  qu'en  fin  de  période  que  des  mesures  de  res-
triction ont  été prises  pour briser certains automatismes  et parvenir  à  une 
meilleure ma1trise des  dépenses. 
b)  Evolution des  dépenses 
Au  cours  de  la  période  retenue,  les  dépenses  courantes  des  administrations 
ont  progressé,  en  moyenne,  de  16,7  % par  an,  et  leurs  dépenses  totales  de 
16,3  %,  leur part  dans  le  produit  intérieur brut  s'élevant ainsi  de  34,3  % 
à  48,6  % pour  les  premières  et  de  38,3  % à  52,0  % pour  les  secondes,  soit 
un  accroissement  annuel  de  1,1  point.  Cette  évolution  est  très  proche  de 
celle  observée  pour  l'ensemble  de  la  Communauté  où  les  dépenses  courantes 
ont  progressé,  respectivement,  de  33,9 % à  47,8  % et  de  38,8 % à  51,8  % du 
produit  intérieur brut,  soit  également  d'un  peu  plus  d'un point  par  an  : 
(en % du  PIB) 
Dépenses  courantes 
Dépenses  totales 
1  Grèce  et  Irlande exclues 
France 
1971  1983 
34,3  48,6 
38,3  48,9 
1971 
33,9 
38,8 
Eur-8  1 
1983 
47;8 
51,8 
Cependant,  la  structure  des  dépenses,  comme  leur  rythme,  n'ont  pas  évolué 
de  façon  uniforme  en  France  et  dans  le  reste  de  la Communauté.  Ainsi,  les 
transferts  sociaux  ont  contribué  à  l'accroissement  des  dépenses  courantes 
à  raison  de  plus  de  60  % en  France  et  de  moins  de  45  % dans  la  Communauté 
prise dans  son  ensemble.  Cet  écart  considérable  ne  peut  s'expliquer qu'en 
partie par  le fait que,  dans  la majorité des  pays  partenaires  de  la France, 
les  dépenses  de  santé  relèvent  pour  une  part  importante,  voire  exclusive, 
de  la consommation  publique,  car il ne  trouve  qu'une  contrepartie très par-
tielle  dans  1' écart  en  sens  contraire  entre  les  parts  de  1'  accroissement 
des  dépenses  courantes  imputables  à  cet agrégat,  qui  ont  été respectivement 
de  près  de  21  % en  France,  contre  un  peu  plus  de  25  %  seulement  pour  la 
Communauté.  Par  contre,  le  niveau  très modéré  du  déficit  public en France 
par  rapport  à  ce  qu'il a  été dans  la plupart  des  autres  pays  de  la  Commu-
nauté, fait  que  la part  de  l'accroissement  des  dépenses  courantes  imputable -59-
aux  intér~ts de  la dette n'a été que  d'un  peu  plus  de  11  % en  France  contre 
plus  de  25  % dans  la Communauté. 
La  part  des  dépenses  en  capital,  de  son  caté,  a  fléchi  durant  la période, 
de  4,0  % !  3,4  % du  produit  intérieur brut,  en  France,  soit  dans  des  pro-
portions moindres  que  dans  l'ensemble  de  la Communauté,  où elle a  reculé de 
4,1  % a  2, 9  %.  Plns  faciles  à  mattriser,  ces  dépenses  ont  été,  partout, 
sauf  en  Italie  où  le  retard  des  équipements  publics  était très  important, 
le point  d'application principal des  restrictions budgétaires  introduites  à 
partir de  la fin des  années  soixante-dix. 
Le  rythme  d'accroissement  des  dépenses  publiques  a  présenté aussi,  dans  le 
cas  de  la  France,  des  traits  particuliers.  Ainsi  que  le  montrent  les 
tableaux 111.1.1 a 111.1.4,  la France,  à  l'instar du  reste  de  la  Communau-
té,  a  recouru a une  relance  budgétaire,  en  1975,  pour  compenser  les effets 
dépressifs  du  premier  choc  pétrolier,  mais  elle l'a fait  plus  tardivement, 
et plus modestement.  Par la suite, la France  a  procédé  à  une  seconde  relan-
ce budgétaire,  en  1981-1982,  alors que  les politiques de  finances  publiques 
de  la  plupart  des  autres  pays  restaient  orientées  dans  la voie  de  la  com-
pression des  dépenses et de  la réduction des déficits. 
Consommation  publique 
Bien qu'elle ait reculé en proportion des  emplois  courants,  la consommation 
publique  n'en  a  pas  moins  porté  sa  part  dans  le  produit  intérieur  brut  de 
13,4 % en  1971  a 16,4 % en  1981.  Les  dépenses  de  rémunérations  ont été seu-
les responsables  de  cette augmentation,  puisque  la part  des  achats  de  biens 
et  services  a  légèrement  diminué.  Alors  que  le  produit  intérieur  brut  n'a 
accusé,  en  effet,  sur  l'ensemble  de  la  période,  qu'un  accroissement  moyen 
de  3  %  par  an,  1'  emploi  dans  les  administrations  a,  comme  le  montre  le 
tableau  IV.2.3,  augmenté  au  rythme  moyen,  relativement  élevé,  de  1,3  %,  et 
la  rémunération  par  t@te,  à  un  rythme  moyen  voisin  de  celui  du  reste  de 
1'  économie,  soit  3, 5  %.  La  progression  de  la  masse  salariale  a  néanmoins 
présenté  une  assez  grande  irrégularité,  liée  de  manière  relativement 
étroite  aux  changements  d'orientation  successifs  de  la  politique  économi-
que.  Très  forte dans  la première moitié des  années  soixante-dix,  sa dynami-
que  a  été  très  sensiblement  freinée  par  la  suite,  pour  s'accélérer  a -60-
nouveau  fortement  en  1981-1982,  et  se  ralentir  brutalement  en  1982,  sous. 
l'effet d'une  double  stabilisation des  effectifs et du  pouvoir  d'achat. 
Transferts  courants  aux ménages 
Les  transferts courants  aux ménages  - essentiellement  transferts de  sécuri-
té  sociale  au  titre  des  différents  régimes  de  protection  - ont  connu,  au 
cours  de  la  période,  une  croissance  exceptionnellement  vive,  passant  de 
17,0  %  du  produit  intérieur  brut  en  1971  à  25,6  % en  1983.  Dans  le  même 
temps,  leur  part  dans  le  revenu  disponible  brut  des  ménages  est  passée  de 
24,6  % en  1971  à  34,6  % en  1983.  Cet  accroissement  a  été  nettement  plus 
rapide  que  dans  l'ensemble  de  la  Communauté,  où leur poids  s'est maintenu  à 
des  niveaux  sensiblement  plus  bas,  passant  de  13,3  % du  produit  intérieur 
brut  en  1971  à  20,0 % en  1983. 
De  fait,  1'  écart  n'a  cessé  de  s'élargir  au  cours  de  la  période  entre  le 
rythme  d'accroissement  en  volume  des  transferts  sociaux  et  celui  de  la 
croissance,  en  forte  décélération.  C'est  à  1'  extr~me  fin  de  la  période 
seulement  que  ce  phénomène  de  dissociation  a  commencé  à  s'atténuer,  sous 
l'effet  d'une  politique  plus  restrictive  en  matière  d'adaptation  des 
prestations, mais  sans  pour  autant disparaître entièrement  : 
Taux  d'accroissement  réels1  1971-73 
Transferts  courants  aux ménages2  7,3 
P.I.B.  5,9 
Ecart  1,4 
1974-80 
6,7 
2,7 
4,0 
1980-83 
4,3 
1,8 
2,5 
1983 
2,1 
1,0 
1,1 
1  Taux  annuels  en  volume  déflatés  par  1' indice  du  prix  de  la  consomma-
tion. 
2  Transferts  aux  ménages,  versés  à'  hauteur  de  95  % par  les  administra-
tions. 
La  forte  croissance réelle des  transferts est résultée,  à  la fois,  du  déve-
loppement  des  effets  des  politiques  sociales  mises  en  place,  alors  que  la 
croissance était forte,  et  des  besoins  accrus  de  protection sociale liés  à 
la  détérioration  de  la  situation  économique  depuis  le  début  des  années 
soixante-dix.  Des  facteurs  démographiques  exogènes  - tel  le  vieillissement 
de  la  population  - ainsi  que  le  "traitement  social  du  ch8mage" inauguré  en \ 
5j 
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1981,  qui  a  tendu a  r~duire  la  dur~e de  la  p~riode  d'activit~, ont  encore 
accentué ces  tendances. 
L'effet  de  cet  ensemble  de  facteurs  a  entrain~ une  évolution  diff~renci~e 
des  diverses  cat~gories de  transferts sociaux  : 
Vieillesse 
Santé 
Famille 
Emploi 
Divers 
Total 
Taux  d'accroissement 
annuel moyen  1971-1983 
Valeur  Volume 
17,4  6,6 
16,2  5,5 
14,5  4,0 
33,9  21,6 
17,2  6,5 
Structure en % du 
total des  transferts 
1971  1983 
41,0  41,5 
37,5  33,8 
18,8  14,1 
2,1  10,3 
0,6  0,3 
100  100 
Ainsi,  le  poids  relatif  des  prestations  de  vieillesse,  qui  ~tait  déjà  le 
plus  important  en  1971,  s'est encore  l~gèrement accru en  termes  relatifs au 
cours  de  la période.  Plusieurs  facteurs  ont  contribué  à  ce  dynamisme  :  la 
démographie,  tout  d'abord,  qui  a  entrain~ une  forte  tendance  a l'augmenta-
ti  on  des  effectifs  concernés;  1'  acc~l~ration  imprim~e  à  cette  augmenta-
tion,  à  partir  du  d~but  des  ann~es  quatre-vingt,  par  les  dispositions 
prises  dans  le  cadre  du  "traitement  social  du  ch&lage"  qui  ont  conduit  à 
multiplier  les mises  en  pr~retraite et  à  abaisser  facultativement  l'age  de 
la retraite a 60  ans;  enfin,  la valorisation des  prestations  elles-mêmes, 
cons~cutive  à  leur  indexation  sur  les  salaires,  mais  aussi,  au  relèvement 
syst~atique du  pouvoir  d'achat du minimum  vieillesse. 
Les  prestations de  sant~, de  leur  côt~, se sont  accrues  un  peu moins  que  la 
moyenne  des  prestations,  de  sorte  que  leur  poids  relatif  a  r~gress~ assez 
sensiblement.  Cette  mod~ration n'est  pas  r~sult~e d'une  évolution  sponta-
n~e,  mais  de  la mise  en  oeuvre,  en  fin  de  p~riode,  de  plans  d'  ~conomies 
successifs.  La  progression  de  ces  d~penses  en  termes  r~els  n'en  a  pas 
moins  atteint  5, 5  % par  an,  en  moyenne,  sur  1'  ensemble  de  la  p~riode,  en 
raison  de  l'extension  du  champ  de  couverture  - pass~ de  95,6  % à  99,2  % de 
la  population durant  la  d~cennie soixante-dix  - mais  surtout  de  la multi-
plication des  soins et de  l'augmentation moyenne  de  leur cont. 
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Les  prestations  familiales  ont  connu  la  progression  la  plus  faible,  de 
l'ordre de  4  % par  an  en  moyenne,  sous  l'effet  d'une  moindre  valorisation, 
mais  surtout,  de  la  tendance  à  la diminution  de  la population concernée. 
Les  prestations  de  ch8mage  ont  connu,  par  contre,  une  progression  réelle 
extrêmement  forte,  nettement  supérieure,  en moyenne,  à  20  % par an,  de  sor-
te  que  leur  poids  a  quintuplé durant  la période,  passant  de  2,1  % du  pro-
duit  intérieur  brut  en  1971  à  10,3%  en  1983.  Cette  progression  reflète 
surtout  la dégradation  progressive  de  la  situation de  l'emploi,  mais  aussi 
d'une  importante  valorisation  des  prestations  consécutive,  notamment,  aux 
dispositions  prises  à  cet effet en  1974. 
Transferts aux entreprises 
Les  transferts  aux  entreprises:  sociétés  et  entreprises  individuelles,  en 
forme  de  subventions  d'exploitation ou  de  dotations  en capital,  ont  eu  éga-
lement  tendance  à  augmenter  en  part  de  produit  intérieur brut,  pour  s'éta-
blir  en  moyenne  autour  de  2  % à  partir  du milieu  des  années  soixante-dix. 
Ils ont même  dépassé  sensiblement  ce  niveau  à  deux  reprises,  à  la suite des 
relances  budgétaires  de  1975-1976  et  de  1981-1982,  au  cours  desquelles  ces 
formes  d'intervention  ont  été délibérément  utilisées  à  des  fins  de  soutien 
de  la demande • 
Les  subventions d'exploitation,  qui  ont  représenté,  en moyenne,  environ les 
deux-tiers  de  ces  concours,  se  sont  elles-mêmes  partagées entre subventions 
d'équilibre  à  diverses  grandes  entreprises  nationales  (1)  - dont  l'impor-
tance  a  varié au  gré,  notamment,  des  politiques  menées  en matière  de  tari-
fication  -,  et  subventions  d'intérêts  accordées  aux  entreprises  des  sec-
teurs  non  financiers  dans  le  cadre  des  multiples  régimes  d'aides  à  objec-
tifs  généraux,  régionaux  ou  sectoriels.  Les  dotations  en  capital  ont  ali-
menté  en  fonds  propres  les  entreprises  du  secteur  public  selon  les  exigen-
ces  de  leurs bilans.  Elles  ont  connu un  développement  très important  en fin 
de  période  avec  1' extension  du  secteur  public  à  un  ensemble  de  grandes 
entreprises  industrielles  dont  plusieurs  se  trouvaient  en  situation  finan-
cière difficile. 
(1) Essentiellement  S.N.C.F.,  R.A.T.P.  et Charbonnag·es  de  France. -63-
Intér~ts de  la dette 
Jusqu'au milieu des  années  soixante-dix,  la charge  des  intérêts de  la dette 
ne  marquait  qu'une  faible  tendance  à  1'  augmentation  et  demeurait  à  des 
niveaux  tr~s modestes.  L'essentiel  de  cette  charge  résultait  de  l'endette-
ment  des  collectivités  locales  consécutif  à  un  effort  d'investissement 
particuli~rement important et la hausse des  taux d'intérêt pratiquée par la 
Caisse  des  dépats  et consignations,  leur principal créancier. 
A  partir  du  milieu  des  années  soixante-dix,  1 'Etat  est  entré  à  son  tour 
dans  une  ère  de  gestion  déficitaire,  qui  a  entrainé  une  augmentation  pro-
gressive  de  son  endettement,  à  un  rythme  qui  a  tendu  à  s'accélérer  forte-
ment  en  fin  de  période.  Dans  le même  temps,  les  taux  d'intér~t ont  évolué 
vers  la hausse  en  conséquence  des  efforts  déployés  au  niveau  international 
pour  endiguer  l'inflation,  entre  autres  en  réduisant  le  financement  moné-
taire  des  déficits  publics.  Ainsi,  une  part  croissante  de  1'  endettement 
s'est  trouvée  contractée  à  long  terme,  et  à  des  taux  que  les nécessités  de 
la  lutte  contre  1' inflation  ont  portés  à  des  niveaux  exceptionnellement 
élevés.  A ces  facteurs  fondamentaux s'est ajoutée  l'incidence de  l'indexa-
tion de  certaines émissions  à  long  terme du  Trésor sur l'or, ou  sur l'unité 
de  compte  européenne. 
La  répartition  de  la  charge  des  intér~ts entre  sous-secteurs  des  adminis-
trations  a  subi  ainsi  d'importantes  modifications  entre  1971  et  1983,  la 
part des  collectivités locales étant  passée  de  37,4  % du  total  à  44,7  % en 
1977  pour  retomber  à  29,0 % en  1983. 
L'augmentation du  poids  de  la dette  par  rapport  au  produit  intérieur brut, 
jointe à  l'élévation de  son  coût moyen,  a  fortement  accéléré la progression 
de  la charge des  intér~ts au  cours  de  la période.  Elle est  devenue,  de  ce 
fait,  le  poste  de  dépenses  le plus  dynamique,  avec  un  taux d'accroissement 
annuel  moyen  de  22,2  %,  de  six  points  plus  élevé  que  celui  du  total  des 
dépenses,  et  légèrement  supérieur  à  la  moyenne  communautaire.  La  part  de 
cette charge dans  le produit intérieur brut n'en est pas moins  encore rela-
tivement  faible  et  tr~s  inférieure  encore  à  ce  qu'elle  est,  en  moyenne, 
dans  la Communauté. -64-
Charge  des  intér~ts  France  Allemagne  Italie  Rolaume-Uni  Eur-8 1 
(en  % du  PIB) 
1971  1,0  1,0  2,2  3,6  2,2 
1983  2,6  3,0  9,0  4,9  5,7 
Taux  d'accroissement 
annuels  moyens  22,6  17,4  34,4  17,6  21,6 
1  Grèce et  Irlande exclues. 
Investissements publics 
Par  contraste avec  les autres  grandes  catégories de  dépenses,  les investis-
sements  publics  ont  augmenté  à  un  rythme  nettement  inférieur  à  celui  du 
produit intérieur brut,  sans  laisser cependant  de  s'accroitre encore sensi-
blement  en  termes  réels.  Ils sont  restés  relativement  dynamiques  jusqu'au 
milieu  des  années  soixante-dix,  mais  ils  ont  payé  par  la  suite  un  tribut 
important  aux  politiques d'ajustement,  de  sorte que  leur poids  dans  le pro-
duit  intérieur  brut,  qui  se  situait  jusque  là  aux  environs  de  3,5  %,  est 
tombé  ensuite  au  dessous  de  3  %.  Cette  compression  a  affecté essentielle-
ment  les  investissements  de  1'  administration  centrale,  dont  le  volume  a 
m~me  tendu  à  diminuer.  Ceux  des  collectivités  locales,  par  contre,  après 
avoir  fortement  progressé,  se  sont ralentis par la suite au  fur et à  mesure 
qu'étaient  atteints  les  niveaux  d'équipement  désirés.  Ainsi,  la  part  des 
collectivités  locales  dans  1'  ensemble  des  investissements  publics  n'a-t-
elle  cessé  de  s'élever  durant  la  période,  passant  d'un  peu  plus  des  deux-
,  tiers au  début  des  années  soixante-dix à  plus  des  trois-quarts au  début  des 
années  quatre-vingt. 
c)  Evolution des  recettes 
La  volonté  longtemps  affirmée  de  contenir  le déficit  public  dans  des  limi-
tes  relativement  étroites  a  obligé  à  équilibrer  la  progression  de  la  part 
des  dépenses  dans  le produit intérieur brut  par un  renforcement  très  impor-
tant  de  la  pression  des  prélèvements  obligatoires.  Ainsi,  sur  l'ensemble 
de  la  période,  les  recettes  fiscales  ont  crû  à  un  rythme  annuel  moyen  de 
14,3  %,  les  cotisations  sociales,  de  16,8  %,  les  autres  recettes,  de 
15,6 %.  Au  total, les recettes courantes ont  augmenté  de  15,5 % l'an, leur -65-
passant  de  39,1%  en  1971  à  48,9%  en  1983,  en hausse moyenne  de  0,7 points 
par an.  Ce  rythme  de  progression  a  dépassé  quelque  peu  celui  observé  dans 
1'  ensemblede  la  Communauté,  où  le  poids  des  recettes  courantes  dans  le 
produit  intérieur  brut  est  passé  de  3 8,  2  %  à  4 6, 4  %,  soit  une  hausse 
moyenne  de  0,6 point  par an. 
Recettes  courantes  France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-8  1 
(en % du  PIB) 
1971  39,1  40,0  31,4  38,0  38,2 
1983  48,9  45,9  45,1  41,8  46,4 
Taux  d'accroissement 
annuels  moyens  15,4  8,1  22,4  15,7  14,6 
1  Grèce  et  Irlande exclues. 
L'évolution des  recettes au niveau de  leurs  diverses  composantes fait appa-
raitre,  en  France  comme  dans  l'ensemble  de  la  Communauté,  une  progression 
relativement  faible  des  recettes  fiscales  indirectes,  consécutive,  notam-
ment,  à  l'incidence du ralentissement  de  la croissance sur le produit  de  la 
taxe  sur  la valeur  ajoutée.  Par  contre,  la  France  s'est  singularisée  par 
la  part  largement  prépondérante  des  cotisations  sociales  dans  l'accroisse-
ment  du  poids  global  des  prélèvements  les  deux  tiers  environ,  contre 
environ la  moitié dans  la Communauté.  Corollairement,  celle des  recettes 
fiscales  directes  a  été  relativement  faible  :  de  moins  d'un  quart  alors 
qu'elle  atteignait  près  du  tiers  dans  la  Communauté.  Ainsi,  la  structure 
des  prélèvements  obligatoires  a  accentué,  au  cours  de  la  période,  s.es 
caractères  spécifiques  :  poids  particulièrement  important  des  prélèvements 
sociaux  par  rapport  aux  prélèvements  fiscaux,  et,  parmi  ceux-ci,  poids 
relativement  lourd  de  la  fiscalité  indirecte  par  rapport  à  la  fiscalité 
directe qui n'assurait encore,  en  1983,  que  moins  de  40  % des  recettes fis-
cales  totales. 
Au  total,  en  1983,  les  cotisations  sociales  représentaient  44,0  %  des 
recettes  des  administrations  en  France  - soit  plus  de  dix  points  de  plus 
que  dans  1'  ensemble  de  la  Communauté  - les  recettes  fiscales  directes, 
18,6  %,  - soit  près  de  dix  points  de  moins  -,  les  recettes  indirectes 
présentant  des  poids  pratiquement  indentiques  (respectivement  30,1  % et 
29,7 %). -66-
Catégories  de  recettes en % 
France  Allemasne  Italie  Rox:aume-Uni  Eur-8  1 
Impôts  indirects  30,1  27,9  24,6  39,7  29,7 
Impôts  directs  18,6  26,1  34,1  34,2  28,4 
Cotisations sociales  44,0  37,9  36,1  16,3  33,9 
Autres  recettes  7,3  8,1  5,2  9,6  8,0 
Total  100  100  100  100  100 
1  Grèce  et  Irlande exclues. 
L'alourdissement  de  la  pression  des  prélèvements  obligatoires  a  donc  été 
essentiellement  le fait  de  la sécurité sociale, dont  le taux de  prélèvement 
est passé de  13,2  % du  produit intérieur brut  en  1971  à  20,1  % en  1983.  Le 
taux  de  prélèvement  des  collectivités locales a  augmenté lui aussi  dans  une 
mesure  assez  sensible,  de  3,8  % du  produit  intérieur  brut  en  1971  à  5,2  % 
en  1983,  alors  que  celui  de  l'Etat  ne  s'accroissait  que  de  manière 
négligeable  de  17,8 % à  18,3  %. 
La  tendance  au  renforcement  prédominant  de  la  pression  des  prélèvements 
sociaux,  constante durant  les années  soixante-dix,  s'est toutefois atténuée 
au  début  des  années  quatre-vingt,  avec  la  politique  de  renforcement 
délibéré  de  la  fiscalité  directe  mise  en  oeuvre  en  1981,  qui  a  consisté 
entre  autres,  dans  1'  aggravation  de  1' imposition  des  revenus  moyens,  et 
surtout élevés,  au titre de  l'impôt  sur le revenu  des  personnes  physiques -
par  renforcement  de  la progressivité du barème,  le plafonnement  du bénéfice 
du  quotient  familial,  voire  des  majorations  exceptionnelles  -,  ainsi  que 
dans  1' institution  de  1'  impôt  sur  les  grandes  fortunes.  Ces  diverses 
dispositions,  qui  se  sont  accompagnées  d'un  déplafonnement  partiel  des 
cotisations  sociales,  ont  visé  à  concentrer  sur  les  ménages  aisés 
l'essentiel de  l'incidence de  l'alourdissement persistant des  prélèvements. 
En  dépit  de  cette  évolution  tardive  - qui  s'est avérée  du reste provisoire 
- et  de  la  fiscalisation  partielle  de  certaines  charges  sociales  - telle 
l'allocation aux adultes  handicapés  - la place exceptionnellement  importan-
te des  prélèvements  sociaux est ainsi demeurée  le trait dominant  du  syst~­
me  contributif  français,  tandis  que,  corollairement,  la  contribution  du 
budget  de  l'Etat au  financement  des  régimes  sociaux restait,  au  contraire, 
particulièrement  faible.  Le  principe  a  donc  été  maintenu  d'un  recours 
presque  exclusif  aux  cotisations  pour  financer  la  protection  sociale  au -67-
cours  d'une  pêriode  d'augmentation  particulièrement  rapide  de  ses  charges, 
cette option s'expliquant par  l'inclination des  assujettis  à  mieux accepter 
cette  forme  de  con tri  but  ion  - perçue  jusqu'à  un  certain  point  comme  une 
assurance  - qu'une  imposition,  et  par  le  contexte  juridique moins  contrai-
gnant,  et partant,  la plus  grande facilitê de  maniement,  de  cette catêgorie 
de  recettes. 
Le  recours  à  cette option  de  financement,  qui  a  consistê,  en dêfinitive,  à 
couvrir  par  des  cotisations  assises  sur  les  revenus  du  travail  la majeure 
partie  du  supplêment  de  charge  rêelle  imposê  aux  finances  publiques  par 
l'êvolution dêmographique  et sociale,  n'a pas  été cependant  sans  conséquen-
ces  économiques  à  long  terme.  Elle  a  contribuê,  en  effet,  à  alourdir  les 
coûts  du  travail  dans  une  mesure  variant  à  raison  du  degré  d'intensité  en 
main-d'oeuvre  des  modes  de  production.  Elle n'a pas  seulement,  de  ce  fait, 
imposé  à  l'économie  des  désavantages  compétitifs  face  aux  pays  ayant  opté 
pour  des  systèmes  de  financement  de  leur  protection  sociale  assis  sur  des 
bases  plus  larges.  Elle a  eu plus  généralement  une  part  importante  dans  la 
baisse de  la rentabilité des  entreprises, et  dans  les répercussions  dêfavo-
rables  qui  en  ont  résulté  pour  1' emploi,  par  1' accêlération  qu'elle  a 
imprimée  au  processus  de  substitution du capital au  travail,  ou par  la dis-
qualification pure et simple  de  certaines  structures de  production  (1). 
d)  Evolution du  solde budgêtaire 
L'ajustement  des  prélèvements  obligatoires  n'a  pas  suffi,  malgré  son 
ampleur,  à  équilibrer l'augmentation des  dêpenses  et  à  empêcher  la dégrada-
tion  progressive  du  solde  de  financement  des  administrations  qui,  positif 
au  dêbut  des  années  soixante-dix,  est  devenu  négatif  par  la  suite,  pour 
atteindre 3  % du  produit intérieur brut en fin de  période. 
Cette  dégradation,  cependant,  n'a pas  été linéaire.  Elle s'est caractéri-
sée,  au contraire,  par une alternance  de  phases  de  détérioration brutale et 
de  phases  de  redressement  partiel,  qui  têmoignent  de  la  superposition  à  la 
tendance de  fond  de manoeuvres  de  relance - en  1975  et en  1981-1982 - ou  de 
stabilisation - dans  les  annêes  qui  ont  suivi -
(1) Voir  ci-dessus,  pp.  25  et suivantes. -68-
La  tendance  d'ensemble  à  la  d~gradation  recouvre  au  demeurant  des 
situations  contrast~es  au  niveau  des  sous-secteurs  institutionnels.  Le 
solde  des  collectivit~s  locales,  et  celui  de  la  sécurit~ sociale  ont  fait 
preuve,  en effet,  d'une relative stabilité,  dans  le déficit pour le premier 
et dans  l'excédent pour  le second.  C'est  donc  à  l'administration centrale, 
et,  en  pratique,  au  budget  de  1 'Etat,  que  sont  imputables  aussi  bien  la 
tendance  de  fond  à  la  d~térioration du solde  que  ses irrégularités. 
Soldes moyens  des  administrations: 
Administration  Collectivités  Sécurité  Ensemble 
centrale  locales  sociale 
1971-1973  0,9  -o, 7  0,6  0,8 
1974-1979  -0,7  -0,8  0,6  -0,9 
1980-1983  -1,8  -0,6  0,3  -2,1 
Le  solde  des  collectivités  locales  est  demeuré  structurellement  négatif, 
mais  dans  la mesure  limitée du besoin de  financement  de  leurs opérations  en 
capital,  car  la  loi  leur  interdit  tout  déficit  courant.  Les  comptes  des 
organimes  de  sécurité  sociale  doivent,  quant  à  eux,  @tre  équilibrés,  sous 
réserve  d'~ventuels  découverts  temporaires  de  trésorerie  qui  doivent  @tre 
obligatoirement  résorbés  par  des 
transferts  budgétaires.  En  fait, 
relèvements  de  cotisations  ou  par  des 
ils  ont  été  en  excédent  substantiel 
durant  toute  la  période,  à  l'exception  de  l'année  1981.  Dans  ces 
conditions,  seul  le  solde  de  1'  administration  centrale  avait  vocation  à 
être  utilisé  comme  instrument  de  régulation  à  court  terme,  voire  à  moyen 
terme. 
Sans  doute,  les  finances  publiques  ont-elles  influencé  1' économie  bien 
davantage  par  l'ampleur  fortement  croissante  des  masses  qu'elles  ont  mises 
en  jeu  dans  1' exercice  de  leurs  fonctions  d'allocation  et  de  redistribu-
tion,  que  par  la dégradation  progressive  de  leur  solde,  ou  par  ses  varia-
tions  de  courte  période,  car  ces  deux  phénomènes  ont  été,  au  total,  d'une 
ampleur  relativement  limitée.  Il  n'en  est  pas  moins  vrai  que  les  deux 
relances  budgétaires  de  1975  et  de  1981-1982  ont  eu  des  effets  marginaux 
importants  sur  l'évolution  de  la  demande  intérieure et du  solde  extérieur, 
sans  que  le  développement  de  l'activité qui  en  a  résulté par ailleurs ait 
été suffisant  pour permettre,  à  terme,  la résorption spontanée des  déficits 
qu'elles  avaient  creusés.  Aussi  a-t-il  fallu,  dans  1'  un  et  1' autre  cas, 
corriger  rapidement  ces  tendances  par  la  mise  en  oeuvre  de  dispositifs -69-
restrictifs. Il apparait  ~galement que,  si  limit~e qu'elle ait par rapaport 
à  ce  qui  a  ~t~  observ~,  en  g~n~ral,  dans  le  reste  de  la  Conununaut~,  la 
forte  d~gradation du solde  budg~taire en fin de  p~riode a  apport~ certaines 
perturbations  à  l'~quilibre financier,  entrainant,  d'abord,  un  surcroit  de 
crêation monêtaire,  puis,  à  partir de  1982,  lorsque  la politique  ~conomique 
s'est  engag~e dans  la  voie  d'une  dêsinflation  plus  active,  un  surcroit  de 
tension  sur  les  taux  d'  intêr~t  (1).  Les  finances  publiques  sont  ainsi 
entrêes dans  un  engrenage  d'augmentation cumulative  de  l'endettement et des 
charges  d'intêr~t,  mis  en  lumière  au  tableau  III.1.5.  On  y  voit  que  le 
rythme  de  progression  de  l'endettement  en  proportion  du  produit  int~rieur 
brut,  bien  qu'il n'ai  pas  €tê  considêrable,  a  suffi  à  causer  une  progres-
sion des  charges  d'int~r~ts qui,  le  jeu de  certaines  indexations aidant,  en 
sont  venues  en fin  de  pêriode  à  êquivaloir au dêficit  tout entier. 
Note  du  tableau III.1.5 
1.  Int~r~ts  vers~s dans  l'annêe en % de  l'encours moyen  de  la dette des  an-
nêes  t  et t-1· 
2.  Pour t, encours  de  la dette  de  t-1  (en  % du  PIB)  multipli~ par  le  fac-
teur  1  - .!,  x  €tant  1' indice  de  croissance  (divisê  par  100)  du  PIB 
x 
en valeur  de  l'annêe par  rapport  à  l'annêe t-1· 
3.  Ce  poste assure  l'ajustement entre le besoin de  financement  des  adminis-
trat'ions  et 1'  ~volution de  la dette publique.  Il correspond,  pour  1' es-
sentiel,  aux facteurs  suivants  : 
- incidence  des  variations  du  prix  de  l'or et  du  taux  de  change  sur  les 
emprunts  indexés  ou  contractés  en devises  ~trangères; 
- prise  en  compte  de  la  charge  des  opêrations  temporaires  de  pr~ts, 
avances et participations; 
- dêduction  des  excêdents  de  la  sécuritê  sociale  dont  1'  autonomie  de 
gestion  n'autorise  pas  la  consolidation  avec  le  d~ficit  des  autres 
agents; 
(1) Voir ci-après,  p.  70. -70-
- incidence  du  décalage  en  cours  d'année  entre  les  investissements  et 
les encaissements et les décaissements. 
4.  Somme  des  lignes  6,  7  et  8. 
5.  Somme  des  lignes  6,  11  et  12. 
2.  Le  financement  de  l'économie 
L'équilibre  financier  de  1'  économie  a  subi,  au  cours  de  la  période,  des 
modifications  importantes  si le  besoin  de  financement  des  entreprises  au 
sens  étroit  (1)  a  conservé  une  tendance  moyenne  approximativement  stable, 
la  capacité  de  financement  des  ménages  a,  par  contre,  augmenté  sensible-
ment,  mais  pas  au  point  de  compenser  entièrement  la  dégradation  du  solde 
des  administrations.  La  politique  suivie  en  matière  de  financement  de 
l'économie  n'est  donc  parvenue  à  éviter,  ni  une  nette  augmentation  du cré-
dit total interne,  ni,  en  fin  de  période,  un  recours  relativement  important 
au  financement  extérieur.  Ce  nouvel  équilibre  financier  a  été réalisé, 
d'autre  part,  dans  le  contexte  d'une  inflation  relativement  élevée.  La 
conjonction  de  ces  facteurs  a  entrainé une  forte  tendance  au  gonflement  de 
la demande  de  crédit,  de  la part  des  entreprises surtout, mais  aussi,  après 
1975,  et  plus  encore  à  partir  de  1981,  de  la  part  du  Trésor.  La  politique 
monétaire  s'est  contentée  d'essayer  de  la  contenir  dans  certaines  limites 
en  s'abstenant,  sauf  très  épisodiquement  à  des  fins  de  régulation 
conjoncutrelle,  de  pratiquer  des  restrictions  sévères,  et  en  renonçant  en 
conséquence  à  utiliser  1' instrument  monétaire  comme  moyen  actif  de  lutte 
contre  l'inflation. 
Cette  poli  tique  a  consisté,  pour  1' essentiel  à  soumettre  la  demande  de 
crédit  du  secteur  privé:  entreprises  et  particuliers,  à  .un  contr8le 
quantitatif.  De  fait  1' encadrement  du  crédit,  institué  en  décembre  1972 
pour  renforcer  le  système  des  réserves  obligatoires  devenu  inefficace  face 
au  gonflement  de  la  liquidité  bancaire  consécutif  aux  excédents  de  la 
balance  des  paiements,  a  été  conservé  à  titre  d'instrument  permanent  de 
(1)  Sociétés et quasi-sociétés. -71-
contr8le  de  la création monétaire  après  qu'aient  disparu  les  circonstances 
qui  avaient motivé  son  instauration.  Mais  le dispositif  a  été mis  en  oeu-
vre  selon des modalités  telles  que  son action restrictive sur  la demande  de 
crédit  a  été  finalement  très  mesurée.  Tout  d'abord,  certaines  catégories 
de  crédits,  parmi  lesquels  les  crédits  à  l'exportation,  ainsi  que  certains 
crédits  d'investissement  et  les  crédits  aidés  à  la  construction  de  loge-
ments,  ont  fait  l'objet  de  normes  particulières et  parfois  même,  échappé  à 
tout  encadrement.  En  outre,  les  normes  de  droit  commun  ont  été  générale-
ment  fixées  en  escomptant  une  évolution  du  revenu  nominal  n'impliquant,  a 
priori,  qu'une  désinflation  très  graduelle.  Enfin,  l'effet  dissuasif  du 
dispositif  de  pénalisation  a  été atténué,  durant  la  plus  grande  partie  de 
la période,  par  une  politique  de  taux  d'intérêt  réels  modérés,  voire  bas. 
Comme  l'indique  le  tableau III.2.6,  ce n'est  pas  avant  l'extrême  fin  de  la 
période,  en  effet,  qu'ils  ont  été  portés  à  des  niveaux  propres  à  exercer 
des  effets  réellement  restrictifs  sur  la  demande  de  crédit,  et  qui  1' ont 
été d'autant  plus  que  ce  relèvement  s'inscrivait  dans  un  contexte  de  décé-
lération  du  taux  d'inflation  anticipé.  Dans  la  mesure  où  il  a  coïncidé 
avec  l'apparition durable  d'un déficit public  important,  il peut,  au  demeu-
rant,  s'interpréter,  jusqu'à un  certain point,  comme  la manifestation  d'un 
phénomène  d'éviction  de  la  demande  de  financement  du  secteur  privé au  pro-
fit  de  celle  de  l'Etat.  Ainsi,  exception faite  du  resserrement  épisodique 
de  1973  et  de  celui,  plus  durable,  qui  s'est  produit  à  partir  de  1982,  la 
période  a  été marquée  par  une  gestion  monétaire  assez  souple  pour  exclure 
toute déflation,  voire toute action désinflationniste propre. 
Exempte  d'effets globalement restrictifs,  la politique du crédit qui  a  pré-
valu durant  la période s'est par ailleurs caractérisée,  dans  le même  temps, 
par  une  sélectivité  élevée  de  l'offre,  qui  a  eu  des  conséquences  notables 
sur la structure de  la  demande.  Cette  sélectivité s'est exercée  à  la fois 
par  le  jeu  des  exceptions  et  aménagements  précités  au  régime  de  l'encadre-
ment  et celui des  subventions  d'intérêts consenties  au titre des  politiques 
spécifiques  d'aide  à  l'investissement  et  à  l'exportation,  dont  l'importan-
ce,  déjà  grande  dans  les  années  soixante-dix,  s'est  encore  sensiblement 
accrue  au  début  des  années  quatre-vingt.  L'effet  combiné  de  cette double 
série  de  dispositions  a  été  de  réduire  d'autant  1'  espace  disponible  pour 
satisfaire  la  demande  de  crédit  non  aidé,  et  normalement  encadré.  Il  en -72-
est  résulté  un  phénomène  d'éviction,  auquel  s'est  ajoutée  l'incidence  des 
cloisonnements  du  système  financier,  et  celle  d'une  affectation  souvent 
discriminatoire  par  les  banques  des  marges  d'augmentation  des  encours 
autorisées par  l'encadrement. 
La  modération  des  contraintes  imposées  à  la  demande  de  crédit  durant  la 
plus  grande  partie de  la période a  procédé du  souci  de  préserver autant  que 
possible  la  capacité  d'investissement  des  entreprises  dans  une  période  où 
elles se  trouvaient  soumises,  non  seulement  à  une  forte  pression  des  coûts 
du  travail,  mais  .encore  aux  importants  aléas  découlants  des  perturbations 
de  l'environnement  international.  Cette  politique,  cependant,  n'a  atteint 
que  partiellement  le  but  recherché.  Sans  doute,  le  ni  veau  peu  élevé  des 
taux  d'intér~t  réels  a-t-il  permis  à  la  charge  d'intér~t  des  entreprises, 
mesurée  en  proportion de  leur valeur ajoutée,  de  rester pratiquement  stable 
dans  les années  soixante-dix et de  n'augmenter  que  modérément,  au début  des 
années  quatre-vingt,  avec  1'  amorce  de  relèvement  de  ces  taux.  Mais  cette 
charge,  héritée  de  la  politique  de  financement  des  années  soixante,  était 
intrinséquement  élevée,  et  elle  correspondait  à  des  ratios  d'endettement 
que  les entreprises  ont  hésité  à  dépasser  dans  une  période  où  leurs marges 
brutes  d'exploitation  subissaient  un  recul  important,  et  où  la  baisse  des 
cours  des  actions qui  s'ensuivait augmentait  simultanément  la difficulté de 
faire  appel  au  marché  financier  pour  renforcer  leurs  fonds  propres.  Ainsi, 
la  demande  de  financement  externe  a-t-elle  eu  tendance  à  s'autolimiter  au 
détriment  de  leurs  investissements.  Cette  réserve  a  été  particulièrement 
marquée  à  l'égard des  engagements  à  long  terme - et notamment  des  émissions 
d'obligations  - en  raison  des  incertitudes  pesant  sur  les  perspectives 
d'inflation,  mais  elle  s'est  étendue  aux  engagements  à  terme  plus 
rapproché.  Ainsi,  la  politique  de  faibles  taux  d'intér~t réels  pratiquée 
durant  la  plus  grande  partie  de  la  période,  et  les  avantages  financière 
consentis  à  certaines  catégories  d'entreprises  par  la  politique 
complémentaire  des  aides  publiques,  n'ont  réussi  à  compenser  que 
partiellement  1' influence  négative  de  la  contraction  des  profits  sur  la 
propension  à  investir  des  entreprises.  Elles  paraissent  néanmoins  avoir 
freiné  assez  efficacement  le  fléchissement  des  taux  d'investissement  fixes 
qui mesurés  en valeur,  a  été en définitive assez  limit~.  En  témoignent  les -73-
chiffres  ci-après  relatifs  aux  sociétés  et quasi-sociétés  non  financières, 
qui  montrent,  pour  chacune  des  trois  sous-périodes,  l'évolution  respective 
du  taux  de  marge  brute,  des  intér~ts effectifs,  du  taux d'épargne,  du taux 
d'investissement du  taux d'autofinancement et du  besoin de  financement 
1971-1973  1974-1979  1980-1983 
Taux  de  marge  brute  29,1  25,1  22,9 
Intérêts effectifs  5,9  5,7  6,2 
Taux  d'épargne  14,9  12,5  11,3 
Taux  d'investissement  23,4  21,7  21,1 
- dont  investissements  fixes  (20,9)  (20,4)  (20,3) 
Taux  d'autofinancement  63,7  58,5  53,6 
Besoin de  financement  8,5  9,2  9,8 
Les  chiffres montrent,  en effet,  que  les entreprises ont fait  porter sur le 
stockage  l'essentiel  de  l'effort  d'ajustement  auquel  les  a  contraintes  la 
contract~on  de  leurs  marges,  et  qu'elles  ont  accepté  d'accroit  re  encore 
leur  endettement  pour  préserver  jusqu'à  un  certain  point  leur  capacité 
d'investissement  fixe.  Le  durcissement  progressif  de  la  politique  du 
crédit  au  début  des  années  quatre-vingt  a  tendu  à  infléchir  ce 
comportement,  mais  ses  effets  ont  été  en  grande  partie  neutralisés  par  le 
développement  concomitant  des  aides  publiques.  Une  transition,  qui  a 
permis  aux  investissements  des  entreprises  d'échapper  à  un  recul  brutal,  a 
été ainsi ménagée  entre la politique des  années  soixante-dix,  qui  a  cherché 
à  compenser  par  des  taux  d'intérêt  incitatifs  les  effets  négatifs  de  la 
compression  des  marges  sur  la  propension  à  investir,  et  celle  des  années 
quatre-vingt,  qui  a  relevé les  taux réels, mais  favorisé,  en  m~e temps,  le 
redressement  des  marges  par la désinflation des  coûts  de  main-d'oeuvre,  et 
celle,  corrélative,  des  taux  nominaux.  Telles  ont  été  du  moins  les 
conséquences  des  politiques  successivement  suivies  au  niveau  des 
entreprises  dans  leur  ensemble.  On  a  vu,  en  effet,  plus  haut  (1),  et  on 
verra  plus  en  détail  plus  loin  (2),  que  leurs  conséquences  ont  été  très 
diverses  selon les secteurs. 
La  politique du crédit menée  durant  les années  soixante-dix a  été trop sou-
ple,  d'autre  part,  pour  exercer  un  effet  restrictif  sévère  sur  la  crois-
sance  des  agrégats  monétaires,  qui  a  constamment  excédé  dans  une  mesure 
(1) Partie II. 
(2) Partie  IV. -74-
importante celle du produit  intérieur brut  en valeur.  Son  orientation plus 
restrictive à  partir du  début  des  années  quatre-vingt  n'a  m~me pas  suffi  à 
corriger  rapidement  cette  tendance  pour  la  raison,  entre  autres,  que  le 
Trésor  public  a,  dans  le  m~me  temps,  recouru  dans  une  mesure  accrue  au 
financement  monétaire.  Ces  phénomènes  sont  mis  en  évidence  au  niveau  de  la 
masse  monétaire  M2  résidents  par  les  données  reprises  aux  tableaux  111.2.2 
et III.2.3. 
Les  conséquences  inflationnistes  de  la  politique  ainsi  pratiquée  ont  ét~ 
néanmoins  atténuées,  jusqu'à un  certain point,  par  la  tendance  des  actifs 
financiers,  mise  en  évidence  au  tableau III.2.1  et  au  graphique  III.2.1,  à 
évoluer  vers  des  structures  progressivement  plus  stables.  Cette  évolution 
a  rev~tu toutefois  des  modalités  différentes  dans  les  années  soixante-dix, 
marquées  par  un  développement  important  des  placements  monétaires  (2E)  au 
détriment,  à  la  fois,  de  la  liquidité  proprement  di  te  et  des  placements 
financiers,  et  le  début  des  années  quatre-vingt,  où  les  placements 
financiers  ont  repris  de  l'importance  au  détriment  des  placements 
monétaires.  Ainsi,  comme  1' indique  le  tableau  III.  2. 5,  la  liquidité  de 
1'  économie  mesurée  en  termes  de  masse  monétaire  Ml  s'est  sensiblement 
contractée  durant  les  années  soixante-dix,  pour  se  stabiliser par  la suite 
à  un  niveau  proche  du  minimum  requis  pour  satisfaire  les  besoins  de 
transactions.  Au  contraire,  la  liquidité  mesurée  en  termes  de  M2  aussi 
bien que  de  M3  a  augmenté  fortement  durant  les  années  soixante-dix  pour  se 
contracter par  la suite. 
Ces  évolutions  contrastées  s'expliquent  largement  par  le  jeu des  anticipa-
tions  inflationnistes,  et  par  les  politiques  monétaires  successives  qui 
l'ont  jusqu'à un  certain  point  conditionné.  Dans  les  années  soixante-dix, 
où  l'inflation  a  connu  d'abord  une  vive  accélération,  puis  un  ralentisse-
ment  limité  et  précaire,  le  rythme  rapide  de  1' érosion  monétaire  a,  en 
effet,  progressivement  incité  les  détenteurs  d'encaisses  à  n'en  conserver 
sous  forme  immédiatement  liquide  que  la  fraction  indispensable  à  leurs 
transactions.  Dans  le  m~me  temps,  1' inflation,  après  avoir  provoqué  une 
forte  dépréciation  de  la  valeur  de  négociation  des  titres  à  revenu  fixe, 
rendait  le  marché  d'autant  pl  us  réticent  face  aux  emissions  nouvelles -75-
qu'elles  ~taient  offertes  !  des  taux  d'  intér~t  réels  relativement  bas. 
D'autre  part,  l'évolution dans  l'ensemble  très  d~favorable des  profits  des 
entreprises  tendait !  déprécier  ~galement les titres à  revenu variable et  à 
limiter  les  possibilités  d'émissions  nouvelles.  Ainsi  les  d~tenteurs 
d'encaisses  ont  ~té conduits  à  accentuer la tendance  ant~rieure à  en  inves-
tir la  plus  grande  partie  sous  forme  de  placements  mon~taires  d~pôts  à 
terme,  dépôts  d'  ~rargne,  comptes  sur  livrets,  bons  de  caisse  ou  bons  du 
Tr~sor,  dont  les  interm~diaires  financiers  leur  offraient  une  gamme  très 
diversifiée, et qui  présentaient  l'avantage déterminant  d'~tre mobilisables 
!  1'  ~chéance  sans  risque  de  dépr~ciation  trop  sensible  de  leur  valeur 
réelle.  Un  retournement  de  ces  comportements  s'est  amorcé  à  partir  du 
début  des  ann~es quatre-vingt,  en partie sous  l'effet des  dispositions fis-
cales  adoptées  à  la fin  de  la  décennie  précédente  pour  stimuler  les place-
ments  financiers,  mais  surtout,  pour  des  raisons  fondamentales,  qui  seules 
permettent  d'expliquer  l'ampleur  du  revirement  constaté.  Au  raffermisse-
ment  des  taux  d'intér~t réels s'est ajoutée,  en effet,  la perspective d'une 
désinflation  progressive  des  taux  nominaux,  et  d'une  appréciation  consécu-
tive des  titres !  revenu fixe,  pour  conférer un attrait particulier à  cette 
forme  de  placement  durant  toute  la  durée  du  processus,  tandis  que  la réti-
cence  des  emprunteurs  privés  à  s'engager  à  long  terme  à  des  taux potentiel-
lement  prohibitifs  ~tait  largement  compensée  par  la  multiplication  des 
émissions  à  taux variable et par  l'accroissement  consid~rable de  l'offre de 
titres publics,  lié à  l'augmentation du déficit et  à  la volonté des  autori-
tés  monétaires  de  le  financer  selon  des  modalités  compatibles  avec  les 
objectifs de  désinflation.  Dans  le m~e temps,  le redressement  des  profits 
des entreprises  à  partir de  1983  étayait  solidement  le retour de  faveur  des 
titres  à  revenu  variable.  Ainsi  la  structure  des  actifs  financiers  s'est 
logiquement  adaptée  à  la  succession  d'une  période  d'inflation mal  mattri-
sée, au  cours  de  laquelle elle s'est modifiée  au profit de  placements mini-
misant  les  risques  de  moins-values  auxquels  étaient  exposés,  à  des  titres 
et  à  des  degrés  divers,  tous  les  instruments  d'épargne,  et d'une  période  de 
désinflation,  où elle a  tendu  à  faire  une  place  à  nouveau  plus  importante 
aux  formes  de  placement  susceptibles  de  maximiser,  au  contraire,  les 
chances  de  plus-values  offertes  par  le  retour  graduel  aux  équilibres 
internes. -76-
Ces  modifications  de  comportement  ont  été  lentes,  cependant,  à  produire 
leurs  effets  sur  la  structure  des  actifs.  Ainsi,  en  raison  de  la 
disproportion  des  masses  en  jeu,  le  regain  de  faveur  des  placements 
financiers  aux  dépens  des  placements  monétaires  observé  en  fin  de  période 
n'a fait  fléchir  que  marginalement,  entre  les  deux  sous-périodes  1973-1979 
et  1980-1983,  le taux moyen  de  liquidité M3  et  la baisse  du  taux  de  liqui-
dité  Ml,  n' apparatt  ·dans  toute  son  ampleur_,que  dans  la  moyenne  de  la 
dernière sous-période,  alors qu'elle était pratiquement  achevée  dès  1980 
1971-1973  1974-1979  1980-1983 
Taux  de  liquidité Ml  28,3  26,0  23,3 
Taux  de  liquidité M2  45,1  47,9  45,2 
Taux  de  liquidité M3  63,3  67,7  66,0 
p.m.  M3  - Ml  en % du  PIB  35,0  41,7  42,7 
Au  total,  le  processus  de  transformation  de  la monnaie  créée  en  placements 
liquides  ou  financiers  a  été de  plus  en plus actif tout  au  longde  la pério-
de,  et  l'épargne  a  progressivement  évolué  vers  une  structure  plus  stable. 
Le  développement  des  placements  financiers· au  début  des  années  quatre-vingt 
n'a constitué  à  cet  égard  que  le  parachèvement  de  la consolidation  amorcée 
par  1' essor  des  placements  monétaires  dans  les  années  soixante-dix.  La 
conséquence essentielle  de  cette évolution a  été la forte  diminution  de  la 
part  de  la masse monétaire Ml  dans  le total des  actifs et celle corrélative 
du  taux de  liquidité Ml.  Comme  il ressort  du  tableau III.2.5,  cette dimi-
nution,  qui  a  été  exclusivement  le  fait  des  ménages,  têmoigne  de  progrès 
rapides,  réalisés  sous  la pression  de  l'inflation,  mais  aussi,  à  la faveur 
d'une modification appropriée  des  modalités  de  l'intermédiation financière, 
dans  la voie  d'une  gestion plus  rationnelle  de  leurs  disponibilités.  ~e 
si cette évolution a  eu  pour corollaire une  sensible accélération de  la vi-
tesse  de  circulation des  disponibilités monétaires  proprement  dites  liée a 
ces  progrès  m~mes, elle  a  eu  pour  effet,  l'un dans  l'autre, d'atténuer les 
conséquences  inflationnistes  de  la  souplesse  relative  de  la  politique  du 
crédit  suivie  jusqu'au  début  des  années  quatre-vingt,  et  elle  a  accentué 
l'effet désinflationniste  de  la politique  plus  sévère  introduite  en  fin  de 
période.  Cette  accentuation  a  été  même  d'autant  plus  sensible  que  la 
vitesse  de  circulation des  disponibilités monétaires  ne  semble  plus  dispo-
ser désormais  que  de  marges  d'accélération restreintes. T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
1
.
1
 
R
e
v
e
n
u
s
 
e
t
 
d
~
p
e
n
s
e
s
 
d
e
 
l
'
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
a
d
m
i
n
i
s
t
r
a
t
i
o
n
s
 
p
u
b
l
i
q
u
e
s
 
(
1
9
8
1
-
1
9
8
3
)
 
(
T
a
u
x
 
d
e
 
v
a
r
i
a
t
i
o
n
 
a
n
n
u
e
l
s
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
I
m
p
6
t
s
 
i
n
d
i
r
e
c
t
s
 
9
,
1
 
1
2
,
5
 
1
3
,
0
 
1
1
,
4
 
1
3
,
3
 
1
9
,
2
 
6
,
9
 
1
6
,
1
 
1
5
,
2
 
1
4
,
0
 
1
1
,
4
 
1
5
,
8
 
1
0
,
2
 
I
m
p
6
t
s
 
d
i
r
e
c
t
s
 
3
,
5
 
1
4
,
0
 
1
7
,
4
 
2
1
,
8
 
1
1
,
1
 
3
1
,
3
 
1
2
,
3
 
8
,
3
 
1
5
,
0
 
2
2
,
8
 
1
5
,
5
 
1
7
,
6
 
1
1
,
5
 
C
o
t
i
s
a
t
i
o
n
s
 
s
o
c
i
a
l
e
s
 
r
e
ç
u
e
s
 
1
3
,
3
 
1
3
,
0
 
1
4
,
9
 
2
0
,
0
 
2
3
,
2
 
1
9
,
8
 
1
6
,
9
 
1
4
,
8
 
1
9
,
1
 
1
8
,
0
 
1
2
,
4
 
1
8
,
3
 
1
3
,
6
 
A
u
t
r
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
5
,
8
 
4
,
4
 
1
5
,
0
 
2
3
,
7
 
1
9
,
2
 
2
2
,
9
 
7
,
3
 
1
0
,
2
 
1
5
,
3
 
2
5
,
0
 
3
4
,
8
 
1
4
,
0
 
7
,
2
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
9
,
4
 
1
2
,
4
 
1
4
,
6
 
1
7
,
3
 
1
7
,
1
 
2
1
,
8
 
1
1
,
9
 
1
3
,
7
 
1
6
,
8
 
1
8
,
0
 
1
4
,
2
 
1
7
,
1
 
1
1
,
7
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
v
e
r
s
~
s
 
1
0
,
0
 
1
4
,
3
 
1
6
,
9
 
1
7
,
7
 
2
7
,
0
 
1
7
,
2
 
1
5
,
8
 
1
8
,
5
 
1
3
,
4
 
1
4
,
6
 
1
9
,
9
 
1
9
,
5
 
1
2
,
3
 
-
a
u
x
 
e
n
t
r
e
p
r
i
s
e
s
 
-
1
1
,
9
 
7
,
9
 
2
4
,
8
 
2
5
,
7
 
2
4
,
8
 
2
4
,
8
 
1
4
,
6
 
5
,
3
 
1
3
,
5
 
6
,
9
 
2
8
,
3
 
1
5
,
0
 
8
,
1
 
-
a
u
x
 
m
~
n
a
g
e
s
 
1
2
,
2
 
1
3
,
5
 
1
5
,
3
 
1
8
,
8
 
2
7
,
1
 
1
6
,
8
 
1
6
,
2
 
1
8
,
4
 
1
6
,
0
 
1
5
,
5
 
1
9
,
3
 
1
9
,
8
 
1
2
,
0
 
-
a
u
x
 
r
e
s
t
e
 
d
u
 
m
o
n
d
e
 
1
8
,
4
 
9
,
3
 
1
8
,
2
 
4
,
7
 
-
1
8
,
3
 
1
8
,
1
 
2
,
0
 
2
5
,
5
 
1
7
,
0
 
1
5
,
1
 
1
3
,
0
 
3
0
,
7
 
1
,
6
 
-
a
u
x
 
a
u
t
r
e
s
 
9
,
7
 
8
3
,
0
 
3
8
,
7
 
6
,
5
 
8
6
,
7
 
8
,
6
 
1
9
,
5
 
4
3
,
0
 
-
2
9
,
4
 
7
,
5
 
2
5
,
4
 
1
4
,
0
 
4
1
,
6
 
I
n
t
~
r
ê
t
s
 
e
f
f
e
c
t
i
f
s
 
v
e
r
s
~
s
 
1
,
8
 
-
4
,
9
 
8
,
3
 
2
8
,
4
 
5
4
,
2
 
1
2
,
1
 
2
2
,
4
 
2
1
,
2
 
2
1
,
1
 
2
3
,
2
 
4
8
,
6
 
1
7
,
2
 
3
1
,
8
 
C
o
n
s
o
m
m
a
t
i
o
n
 
p
u
b
l
i
q
u
e
 
1
1
,
6
 
1
0
,
0
 
1
3
,
6
 
1
8
,
5
 
2
0
,
3
 
1
7
,
2
 
1
3
,
3
 
1
5
,
3
 
1
3
,
3
 
1
5
,
6
 
1
6
,
8
 
1
7
,
6
 
1
1
,
4
 
p
.
m
.
 
R
ê
m
u
n
~
r
a
t
i
o
n
 
d
e
s
 
s
a
l
a
r
i
~
s
 
1
2
,
7
 
1
1
,
4
 
1
3
,
9
 
1
9
,
1
 
2
0
,
6
 
1
7
,
6
 
1
4
,
9
 
1
5
,
3
 
1
2
,
4
 
1
4
,
7
 
1
5
,
8
 
1
7
,
1
 
1
0
,
9
 
p
.
m
.
 
A
c
h
a
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
d
e
 
b
i
e
n
s
 
9
,
9
 
8
,
3
 
1
1
,
7
 
1
5
,
9
 
1
9
,
3
 
1
1
,
4
 
8
,
9
 
1
0
,
0
 
1
3
,
2
 
1
9
,
2
 
1
8
,
4
 
1
7
,
1
 
1
3
,
1
 
e
t
 
s
e
r
v
i
c
e
s
 
-
.
.
.
.
J
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
1
0
,
4
 
1
2
,
1
 
1
5
,
4
 
1
8
,
3
 
2
5
,
2
 
1
7
,
0
 
1
5
,
1
 
1
7
,
5
 
1
3
,
6
 
1
5
,
2
 
1
9
,
9
 
1
8
,
7
 
1
2
,
9
 
-
.
.
.
.
J
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
n
e
t
s
 
-
1
4
,
6
 
1
7
,
0
 
1
6
,
7
 
5
6
,
1
 
1
9
,
1
 
1
9
2
,
9
 
-
5
5
:
7
 
-
1
2
,
7
 
4
0
,
7
 
3
7
,
4
 
-
2
4
,
3
 
3
0
,
5
 
1
,
1
 
F
o
r
m
a
t
i
o
n
 
b
r
u
t
e
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
7
,
1
 
1
3
,
4
 
2
,
7
 
1
6
,
0
 
2
8
,
2
 
-
o
,
5
 
4
,
1
 
5
,
2
 
1
2
,
1
 
1
5
,
7
 
1
1
,
5
 
2
4
,
7
 
5
,
9
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
9
,
8
 
1
2
,
2
 
1
4
,
2
 
1
8
,
3
 
2
5
,
4
 
1
6
,
9
 
1
2
,
8
 
1
6
,
4
 
1
3
,
7
 
1
5
,
4
 
1
9
,
0
 
1
9
,
2
 
1
2
,
4
 T
a
b
l
e
a
u
 
I
I
I
.
1
.
2
 
R
e
v
e
n
u
s
 
e
t
 
d
é
p
e
n
s
e
s
 
d
e
 
l
'
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
a
d
m
i
n
i
s
t
r
a
t
i
o
n
s
 
p
u
b
l
i
q
u
e
s
 
{
1
9
7
1
 
-
1
9
8
3
)
 
{
e
n
 
p
o
u
r
c
e
n
t
a
g
e
 
d
u
 
P
I
B
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
I
m
p
ô
t
s
 
i
n
d
i
r
e
c
t
s
 
1
4
,
9
 
1
4
,
9
 
1
4
,
8
 
1
4
,
4
 
1
4
,
3
 
1
4
,
8
 
1
4
,
1
 
1
4
,
4
 
1
4
,
5
 
1
4
,
6
 
1
4
,
6
 
1
4
,
7
 
1
4
,
7
 
I
m
p
ô
t
s
 
d
i
r
e
c
t
s
 
6
,
7
 
6
,
7
 
7
,
0
 
7
,
4
 
7
,
2
 
8
,
2
 
8
,
2
 
7
,
8
 
7
,
9
 
8
,
6
 
8
,
8
 
9
,
0
 
9
,
1
 
C
o
t
i
s
a
t
i
o
n
s
 
s
o
c
i
a
l
e
s
 
r
e
ç
u
e
s
 
1
4
,
8
 
1
4
,
9
 
1
5
,
0
 
1
5
,
7
 
1
7
,
1
 
1
7
,
7
 
1
8
,
4
 
1
8
,
6
 
1
9
,
4
 
2
0
,
2
 
2
0
,
2
 
2
0
,
9
 
2
1
,
5
 
A
u
t
r
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
2
,
7
 
2
,
5
 
2
,
6
 
2
,
8
 
2
,
9
 
3
,
1
 
3
,
0
 
2
,
9
 
2
,
9
 
3
,
2
 
3
,
8
 
3
,
7
 
3
,
6
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
3
9
,
1
 
3
9
,
0
 
3
9
,
4
 
4
0
,
3
 
4
1
,
6
 
4
3
,
8
 
4
3
,
7
 
4
3
,
7
 
4
4
,
8
 
4
6
,
6
 
4
7
,
4
 
4
8
,
3
 
4
8
,
9
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
v
e
r
s
é
s
 
1
9
,
9
 
2
0
,
2
 
2
0
,
8
 
2
1
,
3
 
2
3
,
8
 
2
4
,
2
 
2
4
,
9
 
2
6
,
0
 
2
5
,
9
 
2
6
,
2
 
2
8
,
0
 
2
9
,
1
 
2
9
,
7
 
-
a
u
x
 
e
n
t
r
e
p
r
i
s
e
s
 
1
,
6
 
1
,
5
 
1
,
6
 
1
,
8
 
2
,
0
 
2
,
1
 
2
,
2
 
2
,
0
 
2
,
0
 
1
,
9
 
2
,
2
 
2
,
2
 
2
,
1
 
-
a
u
x
 
m
é
n
a
g
e
s
 
1
7
,
0
 
1
7
,
2
 
1
7
,
4
 
1
8
,
1
 
2
0
,
2
 
2
0
,
4
 
2
1
,
1
 
2
2
,
0
 
2
2
,
4
 
2
2
,
8
 
2
4
,
3
 
2
5
,
4
 
2
5
,
8
 
-
a
u
x
 
r
e
s
t
e
 
d
u
 
m
o
n
d
e
 
0
,
9
 
0
,
8
 
0
,
9
 
0
,
8
 
0
,
6
 
0
,
6
 
0
,
5
 
0
,
6
 
0
,
6
 
0
,
6
 
0
,
6
 
0
,
7
 
0
,
7
 
-
a
u
x
 
a
u
t
r
e
s
 
0
,
4
 
0
,
7
 
0
,
8
 
0
,
7
 
1
,
1
 
1
,
0
 
1
,
1
 
1
,
4
 
0
,
8
 
0
,
8
 
0
,
9
 
0
,
8
 
1
,
1
 
I
n
t
é
r
l
t
s
 
e
f
f
e
c
t
i
f
s
 
v
e
r
s
é
s
 
1
,
0
 
0
,
9
 
0
,
8
 
0
,
9
 
1
,
3
 
1
,
2
 
1
,
4
 
1
,
4
 
1
,
5
 
1
,
7
 
2
,
1
 
2
,
2
 
2
,
6
 
C
o
n
s
o
m
m
a
t
i
o
n
 
p
u
b
l
i
q
u
e
 
1
3
,
4
 
1
3
,
2
 
1
3
,
2
 
1
3
,
6
 
1
4
,
4
 
1
4
,
6
 
1
4
,
7
 
1
5
,
0
 
1
4
,
9
 
1
5
,
2
 
1
5
,
8
 
1
6
,
2
 
1
6
,
4
 
p
.
m
.
 
R
é
m
u
n
é
r
a
t
i
o
n
 
d
e
s
 
s
a
l
a
r
i
é
s
 
9
,
7
 
9
,
6
 
9
,
7
 
1
0
,
0
 
1
0
,
7
 
1
0
,
9
 
1
1
,
1
 
1
1
,
3
 
1
1
,
1
 
1
1
,
2
 
1
1
,
6
 
1
1
,
9
 
1
1
,
9
 
p
.
m
.
 
A
c
h
a
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
d
e
 
b
i
e
n
s
 
5
,
5
 
5
,
3
 
5
,
2
 
5
,
3
 
5
,
5
 
5
,
3
 
5
,
2
 
5
,
0
 
5
,
0
 
5
,
2
 
4
,
3
 
4
,
4
 
4
,
5
 
e
t
 
s
e
r
v
i
c
e
s
 
-
.
J
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
3
4
,
3
 
3
4
,
2
 
3
4
,
8
 
3
5
,
9
 
3
9
,
5
 
4
0
,
0
 
4
1
,
0
 
4
2
,
4
 
4
2
,
2
 
4
3
,
0
 
4
5
,
9
 
4
7
,
5
 
4
8
,
6
 
0
0
 
E
p
a
r
g
n
e
 
b
r
u
t
e
 
4
,
7
 
4
,
8
 
4
,
6
 
4
,
4
 
2
,
0
 
3
,
8
 
2
,
6
 
1
,
3
 
2
,
5
 
3
,
7
 
1
,
5
 
0
,
8
 
0
,
3
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
n
e
t
s
 
0
,
2
 
0
,
2
 
0
,
3
 
0
,
3
 
0
,
4
 
0
,
9
 
0
,
4
 
0
,
3
 
0
,
3
 
0
,
4
 
0
,
2
 
0
,
3
 
0
,
3
 
F
o
r
m
a
t
i
o
n
 
b
r
u
t
e
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
3
,
8
 
3
,
8
 
3
,
4
 
3
,
5
 
3
,
9
 
3
,
4
 
3
,
1
 
2
,
9
 
2
,
8
 
2
,
9
 
3
,
0
 
3
,
3
 
3
,
1
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
3
8
,
3
 
3
8
,
3
 
3
8
,
5
 
3
9
,
7
 
4
3
,
8
 
4
4
,
3
 
4
4
,
5
 
4
5
,
6
 
4
5
,
4
 
4
6
,
3
 
4
9
,
1
 
5
1
,
1
 
5
2
,
0
 
C
a
p
a
c
i
t
é
 
(
+
)
 
o
u
 
b
e
s
o
i
n
 
(
-
)
 
d
e
 
0
,
7
 
0
,
8
 
0
,
9
 
0
,
6
 
-
2
,
2
 
-
0
,
5
 
-
0
,
8
 
-
1
,
9
 
-
0
,
7
 
0
,
3
 
-
1
,
8
 
-
2
,
7
 
-
3
,
1
 
f
i
n
a
n
c
e
m
e
n
t
 T
a
b
l
e
a
u
 
I
I
I
.
l
.
3
 
R
e
v
e
n
u
s
 
e
t
 
d
~
p
e
n
s
e
s
 
d
e
 
l
'
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
a
d
m
i
n
i
s
t
r
a
t
i
o
n
s
 
p
u
b
l
i
q
u
e
s
 
(
1
9
7
1
-
1
9
7
3
)
 
E
U
R
 
-
8
 
(
1
)
 
(
t
a
u
x
 
d
e
 
v
a
r
i
a
t
i
o
n
 
a
n
n
u
e
l
s
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
I
m
p
8
t
s
 
i
n
d
i
r
e
c
t
s
 
7
,
8
 
9
,
2
 
1
1
,
9
 
1
1
,
4
 
1
0
,
5
 
1
8
,
4
 
1
4
,
8
 
1
3
,
4
 
1
7
,
1
 
1
5
,
6
 
1
0
,
3
 
1
1
,
7
 
1
0
,
7
 
I
m
p
8
t
s
 
d
i
r
e
c
t
s
 
1
1
,
6
 
9
,
0
 
1
9
,
6
 
2
3
,
6
 
1
3
,
5
 
2
0
,
4
 
1
5
,
1
 
1
1
,
4
 
1
1
,
9
 
1
9
,
1
 
1
3
,
2
 
1
4
,
0
 
1
0
,
2
 
C
o
t
i
s
a
t
i
o
n
s
 
s
o
c
i
a
l
e
s
 
r
e
ç
u
e
s
 
1
4
,
1
 
1
3
,
8
 
1
8
,
5
 
2
0
,
0
 
2
2
,
1
 
1
9
,
1
 
1
3
,
8
 
1
1
,
8
 
1
6
,
4
 
1
6
,
4
 
1
3
,
5
 
1
4
,
5
 
1
1
,
2
 
A
u
t
r
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
~
u
r
a
n
t
e
s
 
1
2
,
7
 
6
,
1
 
1
9
,
8
 
1
8
,
7
 
1
3
,
1
 
1
9
,
8
 
1
3
,
2
 
1
4
,
1
 
1
6
,
9
 
2
0
,
0
 
1
8
,
7
 
1
5
,
0
 
6
,
5
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
1
1
,
0
 
1
0
,
3
 
1
6
,
6
 
1
8
,
0
 
1
5
,
2
 
1
9
,
3
 
1
4
,
4
 
1
2
,
4
 
1
5
,
3
 
1
7
,
2
 
1
2
,
8
 
1
3
,
5
 
1
0
,
4
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
v
e
r
s
f
i
s
 
1
2
,
8
 
1
7
,
1
 
1
6
,
3
 
2
0
,
8
 
2
7
,
2
 
1
6
,
8
 
1
4
,
4
 
1
6
,
1
 
1
3
,
4
 
1
4
,
7
 
1
7
,
4
 
1
4
,
8
 
9
,
9
 
-
a
u
x
 
e
n
t
r
e
p
r
i
s
e
s
 
3
,
3
 
2
1
,
3
 
1
9
,
8
 
3
5
,
2
 
2
0
,
3
 
1
1
,
4
 
1
2
,
2
 
1
5
,
2
 
1
5
,
1
 
8
,
6
 
1
2
,
4
 
1
1
,
3
 
5
,
6
 
-
a
u
x
 
m
l
!
n
a
g
e
s
 
1
3
,
4
 
1
6
,
3
 
1
4
,
7
 
2
0
,
2
 
2
8
,
7
 
1
7
,
3
 
1
4
,
4
 
1
5
,
5
 
1
3
,
6
 
1
6
,
1
 
1
8
,
4
 
1
5
,
6
 
1
0
,
2
 
-
a
u
x
 
r
e
s
t
e
 
d
u
 
m
o
n
d
e
 
2
4
,
9
 
1
3
,
1
 
3
4
,
1
 
2
,
3
 
1
7
,
2
 
2
1
,
9
 
2
5
,
0
 
2
6
,
8
 
8
,
5
 
5
,
4
 
1
0
,
8
 
1
5
,
8
 
7
,
9
 
-
a
u
x
 
a
u
t
r
e
s
 
0
,
0
 
o
,
o
 
0
,
0
 
o
,
o
 
0
,
0
 
o
,
o
 
0
,
0
 
0
,
0
 
o
,
o
 
o
,
o
 
o
,
o
 
o
,
o
 
0
,
0
 
I
n
t
l
r
@
t
s
 
e
f
f
e
c
t
i
f
s
 
v
e
r
s
e
l
!
s
 
8
,
3
 
1
0
,
6
 
2
0
,
7
 
3
0
,
5
 
2
3
,
2
 
2
5
,
4
 
2
0
,
3
 
1
9
,
6
 
1
9
,
1
 
2
4
,
6
 
2
8
,
6
 
2
3
,
1
 
1
5
,
2
 
C
o
n
s
o
m
m
a
t
i
o
n
 
p
u
b
l
i
q
u
e
 
1
6
,
4
 
1
2
,
4
 
1
5
,
1
 
2
0
,
1
 
2
0
,
8
 
1
4
,
1
 
1
1
,
8
 
1
3
,
4
 
1
4
,
4
 
1
7
,
4
 
1
5
,
0
 
1
0
,
9
 
9
~
4
 
p
.
m
.
 
R
~
m
u
n
l
r
a
t
i
o
n
 
d
e
s
 
s
a
l
a
r
i
l
!
s
 
1
7
,
2
 
1
3
,
9
 
1
5
,
4
 
1
9
,
4
 
2
0
,
2
 
1
3
,
8
 
1
2
,
3
 
1
2
,
6
 
1
3
,
4
 
1
7
,
2
 
1
5
,
1
 
1
0
,
4
 
9
,
3
 
p
.
m
.
 
A
c
h
a
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
d
e
 
b
i
e
n
s
 
1
4
,
6
 
9
,
0
 
1
4
,
0
 
2
0
,
7
 
2
1
,
9
 
1
3
,
1
 
9
,
8
 
1
4
,
2
 
1
5
,
7
 
1
7
,
9
 
1
4
,
5
 
1
2
,
8
 
9
,
6
 
e
t
 
s
e
r
v
i
c
e
s
 
-
.
1
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
1
4
,
2
 
1
4
,
5
 
1
6
,
0
 
2
1
,
1
 
2
4
,
0
 
1
6
,
1
 
1
3
,
7
 
1
5
,
2
 
1
4
,
2
 
1
6
,
6
 
1
7
,
3
 
1
3
,
9
 
1
0
,
2
 
\
0
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
n
e
t
s
 
1
0
,
9
 
-
0
,
8
 
1
5
,
7
 
2
0
,
3
 
4
3
,
7
 
3
0
,
8
 
-
4
,
1
 
2
6
,
1
 
2
1
,
1
 
1
4
,
6
 
1
,
7
 
1
2
,
7
 
2
3
,
3
 
F
o
r
m
a
t
i
o
n
 
b
r
u
t
e
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
7
,
8
 
6
,
4
 
1
1
,
4
 
1
8
,
8
 
1
4
,
8
 
6
,
3
 
1
,
9
 
5
,
6
 
1
4
,
4
 
1
8
,
1
 
4
,
2
 
8
,
1
 
5
,
7
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
1
3
,
4
 
1
3
,
3
 
1
5
,
5
 
2
0
,
8
 
2
3
,
5
 
1
5
,
5
 
1
2
,
3
 
1
4
,
7
 
1
4
,
4
 
1
6
,
7
 
1
6
,
1
 
1
3
,
5
 
1
0
,
2
 
(
1
)
 
L
'
I
r
l
a
n
d
e
 
e
t
 
l
a
 
G
r
~
c
e
 
n
e
 
f
i
g
u
r
e
n
t
 
p
a
s
 
d
a
n
s
 
c
e
 
t
a
b
l
e
a
u
.
 T
a
b
l
e
a
u
 
I
I
I
.
1
.
4
 
R
e
v
e
n
u
s
 
e
t
 
d
é
p
e
n
s
e
s
 
d
e
 
l
'
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
a
d
m
i
n
i
s
t
r
a
t
i
o
n
s
 
p
u
b
l
i
q
u
e
s
 
(
1
9
7
1
 
-
1
9
8
3
)
 
E
U
R
 
-
e
x
.
 
F
r
a
n
c
e
 
(
1
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
I
m
p
ô
t
s
 
i
n
d
i
r
e
c
t
s
 
1
3
,
2
 
1
2
,
9
 
1
2
,
5
 
1
2
,
2
 
1
1
,
9
 
1
2
,
0
 
1
2
,
5
 
1
2
,
5
 
1
2
,
8
 
1
3
,
1
 
1
3
,
1
 
1
3
,
2
 
1
3
,
5
 
I
m
p
ô
t
s
 
d
i
r
e
c
t
s
 
1
1
,
4
 
1
1
,
2
 
1
1
,
6
 
1
2
,
6
 
1
2
,
7
 
1
3
,
0
 
1
3
,
3
 
1
3
,
2
 
1
2
,
9
 
1
3
,
4
 
1
3
,
8
 
1
4
,
2
 
1
4
,
4
 
C
o
t
i
s
a
t
i
o
n
s
 
s
o
c
i
a
l
e
s
 
r
e
ç
u
e
s
 
1
0
,
4
 
1
0
,
7
 
1
1
,
2
 
1
1
,
7
 
1
2
,
6
 
1
2
,
8
 
1
2
,
7
 
1
2
,
5
 
1
2
,
7
 
1
2
,
8
 
1
3
,
4
 
1
3
,
8
 
1
4
,
1
 
A
u
t
r
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
3
,
0
 
2
,
9
 
3
,
0
 
3
,
1
 
3
,
1
 
3
,
1
 
3
,
2
 
3
,
3
 
3
,
4
 
3
,
5
 
3
,
7
 
3
,
9
 
3
,
8
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
r
e
s
s
o
u
r
c
e
s
 
c
o
u
r
a
n
t
e
s
 
3
8
,
0
 
3
7
'
 
7
 
3
8
,
3
 
3
9
,
7
 
4
0
,
3
 
4
0
,
9
 
4
1
 
'
7
 
4
1
,
6
 
4
1
,
8
 
4
2
,
9
 
4
3
,
9
 
4
5
,
1
 
4
5
,
8
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
v
e
r
s
é
s
 
1
4
,
7
 
1
5
,
7
 
1
5
,
9
 
1
6
,
9
 
1
9
,
1
 
1
9
,
1
 
1
9
,
2
 
1
9
,
7
 
1
9
,
5
 
1
9
,
6
 
2
0
,
8
 
2
1
,
5
 
2
1
,
6
 
-
a
u
x
 
e
n
t
r
e
p
r
i
s
e
s
 
1
,
7
 
2
,
0
 
2
,
0
 
2
,
4
 
2
,
6
 
2
,
4
 
2
,
3
 
2
,
5
 
2
,
5
 
2
,
4
 
2
,
3
 
2
,
4
 
2
,
3
 
-
a
u
x
 
m
é
n
a
g
e
s
 
1
2
,
2
 
1
3
,
0
 
1
2
,
9
 
1
3
,
6
 
1
5
,
6
 
1
5
,
7
 
1
5
,
7
 
1
6
,
0
 
1
5
,
8
 
1
6
,
1
 
1
7
,
4
 
1
8
,
0
 
1
8
,
2
 
-
a
u
x
 
r
e
s
t
e
 
d
u
 
m
o
n
d
e
 
0
,
6
 
0
,
7
 
0
,
8
 
0
,
7
 
0
,
8
 
0
,
9
 
1
,
0
 
1
,
1
 
1
,
0
 
0
,
9
 
0
,
9
 
1
,
0
 
1
,
0
 
-
a
u
x
 
a
u
t
r
e
s
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
2
 
0
,
2
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
0
,
1
 
I
n
t
é
r
ê
t
s
 
e
f
f
e
c
t
i
f
s
 
v
e
r
s
é
s
 
2
,
2
 
2
,
3
 
2
,
4
 
2
,
8
 
2
,
9
 
3
,
2
 
3
,
4
 
3
,
6
 
3
,
8
 
4
,
2
 
4
,
8
 
5
,
4
 
5
,
7
 
C
o
n
s
o
m
m
a
t
i
o
n
 
p
u
b
l
i
q
u
e
 
1
6
,
8
 
1
7
'
 
2
 
1
7
,
2
 
1
8
,
2
 
1
9
,
4
 
1
8
,
9
 
1
8
,
6
 
1
8
,
7
 
1
8
,
8
 
1
9
,
4
 
2
0
,
2
 
2
0
,
2
 
2
0
,
3
 
p
.
m
.
 
R
é
m
u
n
é
r
a
t
i
o
n
 
d
e
s
 
s
a
l
a
r
i
é
s
 
1
0
,
9
 
1
1
,
3
 
1
1
,
4
 
1
1
,
9
 
1
2
,
6
 
1
2
,
2
 
1
2
,
1
 
1
2
,
0
 
1
2
,
0
 
1
2
,
4
 
1
2
,
9
 
1
2
,
9
 
1
3
,
0
 
p
.
m
.
 
A
c
h
a
t
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
d
e
 
b
i
e
n
s
 
5
,
6
 
5
,
5
 
5
,
5
 
5
,
9
 
6
,
4
 
6
,
2
 
6
,
1
 
6
,
2
 
6
,
3
 
6
,
6
 
6
,
8
 
6
,
8
 
6
,
8
 
e
t
 
s
e
r
v
i
c
e
s
 
0
0
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
c
o
u
r
a
n
t
s
 
3
3
,
7
 
3
5
,
2
 
3
5
,
5
 
3
7
,
8
 
4
1
,
4
 
4
1
,
1
 
4
1
,
2
 
4
2
,
0
 
4
2
,
1
 
4
3
,
2
 
4
5
,
8
 
4
7
,
1
 
4
7
,
6
 
0
 
E
p
a
r
g
n
e
 
b
r
u
t
e
 
4
,
2
 
2
,
5
 
2
,
9
 
1
,
8
 
-
1
,
2
 
-
0
,
2
 
0
,
5
 
-
0
,
5
 
-
0
,
3
 
-
0
,
3
 
-
1
,
9
 
-
2
,
0
 
-
1
,
8
 
T
r
a
n
s
f
e
r
t
s
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
n
e
t
s
 
0
,
9
 
0
,
8
 
0
,
8
 
0
,
8
 
1
,
1
 
1
,
1
 
1
,
0
 
1
,
2
 
1
,
3
 
1
,
2
 
1
,
2
 
1
,
3
 
1
,
3
 
F
o
r
m
a
t
i
o
n
 
b
r
u
t
e
 
d
e
 
c
a
p
i
t
a
l
 
4
,
2
 
4
,
0
 
3
,
9
 
4
,
1
 
4
,
1
 
3
,
8
 
3
,
4
 
3
,
2
 
3
,
2
 
3
,
3
 
3
,
1
 
2
,
9
 
2
,
9
 
T
o
t
a
l
 
d
e
s
 
e
m
p
l
o
i
s
 
3
8
,
9
 
4
0
,
0
 
4
0
,
2
 
4
2
,
7
 
4
6
,
6
 
4
6
,
0
 
4
5
,
7
 
4
6
,
4
 
4
6
,
6
 
4
7
,
8
 
5
0
,
1
 
5
1
,
3
 
5
1
,
8
 
C
a
p
a
c
i
t
é
 
(
+
)
 
o
u
 
b
e
s
o
i
n
 
(
-
)
 
d
e
 
-
0
,
9
 
-
2
,
3
 
-
1
,
9
 
-
3
,
1
 
-
6
,
3
 
-
5
,
1
 
-
4
,
0
 
-
4
,
9
 
-
4
,
8
 
-
4
,
9
 
-
6
,
2
 
-
6
,
2
 
-
5
,
9
 
f
i
n
a
n
c
e
m
e
n
t
 
(
1
)
 
L
'
I
r
l
a
n
d
e
 
e
t
 
l
a
 
G
r
è
c
e
 
n
e
 
f
i
g
u
r
e
n
t
 
p
a
s
 
d
a
n
s
 
c
e
 
t
a
b
l
e
a
u
.
 T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
1
.
5
 
C
o
n
t
r
i
b
u
t
i
o
n
s
 
l
 
l
'
~
v
o
l
u
t
i
o
n
 
d
e
 
l
a
 
d
e
t
t
e
 
d
e
s
 
a
d
m
i
n
i
s
t
r
a
t
i
o
n
s
 
p
u
b
l
i
q
u
e
s
 
(
e
n
 
p
o
u
r
c
e
n
t
a
g
e
 
d
u
 
P
1
B
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
1
.
 
T
a
u
x
 
d
e
 
e
r
o
i
s
s
a
n
c
e
 
d
u
 
P
I
B
 
1
1
,
5
 
1
2
,
5
 
1
3
,
6
 
1
4
,
7
 
1
3
,
6
 
1
5
,
5
 
1
2
,
3
 
1
3
,
6
 
1
4
,
1
 
1
3
,
4
 
1
2
,
3
 
1
4
,
7
 
1
0
,
3
 
2
.
 
R
e
c
e
t
t
e
s
 
3
9
,
1
 
3
9
,
0
 
3
9
,
4
 
4
0
,
3
 
4
1
,
2
 
4
3
,
5
 
4
3
,
4
 
4
3
,
3
 
4
4
,
8
 
4
6
,
6
 
4
7
,
4
 
4
8
,
3
 
4
8
,
9
 
3
.
 
D
ê
p
e
n
s
e
s
 
t
o
t
a
l
e
s
 
h
o
r
s
 
i
n
t
ê
r
a
t
s
 
3
7
,
3
 
3
7
,
4
 
3
7
,
6
 
3
8
,
7
 
4
2
,
2
 
4
2
,
8
 
4
2
,
9
 
4
3
,
7
 
4
3
,
9
 
4
4
,
8
 
4
7
,
0
 
4
8
,
9
 
4
9
,
4
 
4
.
 
I
n
t
ê
r
l
t
s
 
v
e
r
s
ê
s
 
1
,
0
 
0
,
9
 
0
,
8
 
0
,
9
 
1
,
3
 
1
,
2
 
1
,
4
 
1
,
4
 
1
,
5
 
1
,
6
 
2
,
1
 
2
,
2
 
2
,
6
 
s
.
 
T
a
u
x
 
d
'
i
n
t
ê
r
ê
t
 
a
p
p
a
r
e
n
t
1
 
3
,
8
 
3
,
2
 
3
,
3
 
3
,
8
 
5
,
1
 
4
,
9
 
5
,
4
 
5
,
6
 
5
,
8
 
6
,
2
 
8
,
3
 
7
,
8
 
8
,
6
 
6
.
 
B
e
s
o
i
n
 
d
e
 
f
i
n
a
n
c
e
m
e
n
t
 
-
0
,
7
 
-
0
,
8
 
-
0
,
9
 
-
0
,
6
 
2
,
2
 
0
,
5
 
0
,
8
 
1
,
9
 
0
,
7
 
-
0
,
2
 
1
,
8
 
2
,
7
 
3
,
1
 
7
.
 
E
f
f
e
t
 
d
e
 
l
a
 
c
r
o
i
s
s
a
n
c
e
2
 
-
3
,
0
 
-
3
,
1
 
-
3
,
2
 
-
3
,
2
 
-
3
,
0
 
-
3
,
5
 
-
2
,
7
 
-
3
,
0
 
-
3
,
2
 
-
3
,
1
 
-
2
,
7
 
-
3
,
3
 
-
2
,
7
 
8
.
 
A
j
u
s
t
e
m
e
n
t
 
f
l
u
x
-
s
t
o
c
k
s
3
 
2
,
8
 
2
,
0
 
2
,
7
 
3
,
5
 
1
,
8
 
1
,
8
 
2
,
4
 
2
,
2
 
2
,
5
 
2
,
1
 
2
,
0
 
3
,
7
 
1
,
3
 
9
.
 
V
a
r
i
a
t
i
o
n
 
d
e
 
l
a
 
d
e
t
t
e
 
b
r
u
t
e
4
 
-
1
,
0
 
-
2
,
0
 
-
1
,
4
 
-
0
,
4
 
1
,
1
 
-
1
,
1
 
0
,
6
 
1
,
0
 
-
o
,
o
 
-
1
,
2
 
1
,
0
 
3
,
1
 
1
,
6
 
1
0
.
 
N
i
v
e
a
u
 
d
e
 
l
a
 
d
e
t
t
e
 
b
r
u
t
e
 
2
8
,
4
 
2
6
,
4
 
2
5
,
1
 
2
4
,
7
 
2
5
,
8
 
2
4
,
7
 
2
5
,
2
 
2
6
,
3
 
2
6
,
2
 
2
5
,
0
 
2
6
,
0
 
2
9
,
1
 
3
0
,
7
 
1
1
.
 
E
f
f
e
t
 
d
e
 
l
a
 
c
r
o
i
s
s
a
n
c
e
 
-
0
,
6
 
-
0
,
6
 
-
0
,
5
 
-
0
,
4
 
-
0
,
3
 
-
0
,
8
 
-
0
,
6
 
-
0
,
5
 
-
0
,
7
 
-
0
,
6
 
-
0
,
6
 
-
0
,
8
 
-
0
,
7
 
1
2
.
 
A
j
u
s
t
e
m
e
n
t
 
f
l
u
x
-
s
t
o
c
k
s
 
0
,
5
 
0
,
1
 
1
,
0
 
0
,
4
 
1
,
3
 
-
0
,
2
 
-
1
,
1
 
-
0
,
4
 
o
,
o
 
0
,
5
 
0
,
0
 
-
0
,
7
 
0
,
3
 
0
0
 
1
3
.
 
V
a
r
i
a
t
i
o
n
 
d
e
 
l
a
 
d
e
t
t
e
 
n
e
t
t
e
S
 
-
0
,
9
 
-
1
,
3
 
-
0
,
4
 
-
0
,
7
 
3
,
2
 
-
0
,
6
 
-
0
,
9
 
0
,
9
 
0
,
0
 
-
0
,
4
 
1
,
3
 
1
,
2
 
2
,
6
 
1
4
.
 
N
i
v
e
a
u
 
d
e
 
l
a
 
d
e
t
t
e
 
n
e
t
t
e
 
5
,
2
 
3
,
9
 
3
,
4
 
2
,
8
 
6
,
0
 
5
,
4
 
4
,
6
 
5
,
5
 
5
,
5
 
5
,
1
 
6
,
4
 
7
,
5
 
1
0
,
2
 
S
o
u
r
c
e
 
:
 
S
e
r
v
i
c
e
s
 
d
e
 
l
a
 
C
o
m
m
i
s
s
i
o
n
.
 
N
.
B
.
 
V
o
i
r
 
n
o
t
e
 
e
x
p
l
i
c
a
t
i
v
e
 
p
.
 
5
9
.
 T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
2
.
1
 
V
a
r
i
a
t
i
o
n
 
d
e
s
 
a
c
t
i
f
s
 
m
o
n
é
t
a
i
r
e
s
 
e
t
 
f
i
n
a
n
c
i
e
r
s
 
d
e
s
 
s
e
c
t
e
u
r
s
 
r
é
s
i
d
e
n
t
s
 
n
o
n
 
f
i
n
a
n
c
i
e
r
s
 
(
1
9
7
1
-
1
9
8
3
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
-
-
.
.
.
.
.
.
.
.
.
.
 
-
e
n
 
m
r
d
s
 
F
F
 
1
.
 
M
o
n
n
a
i
e
 
M
l
 
3
2
,
6
 
4
5
,
0
 
3
3
,
5
 
4
2
,
6
 
5
7
,
2
 
4
2
,
2
 
5
8
,
5
 
6
3
,
8
 
8
6
,
5
 
5
1
,
7
 
9
9
,
7
 
8
0
,
5
 
1
1
7
,
9
 
2
.
 
A
u
t
r
e
s
 
a
c
t
i
f
s
 
l
i
q
u
i
d
e
s
 
5
7
,
1
 
6
5
,
5
 
6
9
,
1
 
7
8
,
5
 
1
1
7
,
8
 
1
2
2
,
5
 
1
2
8
,
2
 
1
3
8
,
9
 
1
5
7
,
9
 
1
3
2
,
6
 
1
2
9
,
4
 
1
7
9
,
2
 
1
1
1
'
 
6
 
3
.
 
L
i
q
u
i
d
i
t
é
 
M
3
 
8
9
,
7
 
1
1
0
,
5
 
1
0
2
,
6
 
1
2
1
,
1
 
1
7
5
,
0
 
1
6
4
,
7
 
1
8
6
,
7
 
2
0
2
,
7
 
2
4
4
,
4
 
1
8
4
,
3
 
2
2
9
,
1
 
2
5
9
,
7
 
2
2
9
,
5
 
4
.
 
T
i
t
r
e
s
 
e
t
 
R
.
T
.
A
.
 
(
1
)
 
1
9
,
7
 
2
1
,
1
 
2
8
,
6
 
1
5
,
0
 
2
4
,
8
 
3
6
,
6
 
3
6
,
0
 
4
9
,
9
 
5
7
,
9
 
9
5
,
6
 
1
1
0
,
9
 
1
3
7
,
2
 
1
5
5
,
3
 
5
.
 
T
o
t
a
l
 
1
0
9
,
4
 
1
3
1
,
6
 
1
3
1
,
2
 
1
3
6
,
1
 
1
9
9
,
8
 
2
0
1
,
3
 
2
2
2
,
7
 
2
5
2
,
6
 
3
0
2
,
3
 
2
7
9
,
9
 
3
4
0
,
0
 
3
9
6
,
9
 
3
8
4
,
8
 
e
n
 
%
 
d
u
 
P
I
B
 
1
2
,
5
 
1
2
,
4
 
1
1
,
8
 
1
0
,
6
 
1
3
,
8
 
1
2
 
,
o
 
1
2
,
0
 
1
1
,
8
 
1
2
,
4
 
1
0
,
1
 
1
0
,
9
 
1
1
,
1
 
9
,
8
 
e
n
 
%
 
d
u
 
t
o
t
a
l
 
d
e
s
 
a
c
t
i
f
s
 
1
.
 
M
o
n
n
a
i
e
 
M
l
 
2
9
,
8
 
3
4
,
2
 
2
5
,
5
 
3
1
,
3
 
2
0
,
3
 
2
1
,
0
 
2
6
,
3
 
2
5
,
3
 
2
8
,
6
 
1
8
,
5
 
2
9
,
3
 
2
0
,
3
 
3
0
,
6
 
0
0
 
N
 
2
.
 
A
u
t
r
e
s
 
a
c
t
i
f
s
 
l
i
q
u
i
d
e
s
 
5
2
,
2
 
4
9
,
8
 
5
2
,
7
 
5
7
,
7
 
6
7
,
3
 
6
0
,
8
 
5
7
,
6
 
5
5
,
0
 
5
2
,
2
 
4
7
,
4
 
3
8
,
1
 
4
5
,
1
 
2
9
,
0
 
3
.
 
L
i
q
u
i
d
i
t
é
 
H
3
 
8
2
,
0
 
8
4
,
0
 
7
8
,
2
 
8
9
,
0
 
8
7
,
6
 
8
1
,
8
 
8
3
,
9
 
8
0
,
3
 
8
0
,
8
 
6
5
 
'
9
 
6
7
,
4
 
6
5
,
4
 
5
9
'
 
6
 
4
.
 
T
i
t
r
e
s
 
e
t
 
R
.
T
.
A
.
 
(
1
)
 
1
8
,
0
 
1
6
,
0
 
2
1
,
8
 
1
1
,
0
 
1
2
,
4
 
1
8
,
2
 
1
6
,
1
 
1
9
,
7
 
1
9
,
2
 
3
4
,
1
 
3
2
,
6
 
3
4
,
6
 
4
0
,
4
 
5
.
 
T
o
t
a
l
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
S
o
u
r
c
e
 
C
o
m
p
t
e
s
 
d
e
 
l
a
 
N
a
t
i
o
n
 T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
2
.
2
 
M
a
s
s
e
 
m
o
u
ê
t
a
i
r
e
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
2
R
)
 
{
1
9
7
1
-
8
3
)
 
(
f
l
u
x
 
e
n
 
%
 
d
u
 
P
1
B
 
a
u
x
 
p
r
i
x
 
c
o
u
r
a
n
t
s
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
M
a
s
s
e
 
œ
o
n
l
t
a
i
r
e
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
2
R
)
 
1
8
,
0
 
1
8
,
8
 
1
4
,
6
 
1
5
,
6
 
1
8
,
0
 
1
2
,
3
 
1
4
,
2
 
1
2
,
2
 
1
4
,
0
 
8
,
4
 
1
0
,
4
 
1
0
,
8
 
1
1
,
2
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
l
s
 
m
o
n
l
t
a
i
r
e
s
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
1
R
)
 
1
1
,
8
 
1
5
,
1
 
9
,
6
 
1
1
,
6
 
1
6
,
8
 
7
,
2
 
1
1
,
7
 
1
0
,
6
 
1
2
,
0
 
6
,
8
 
1
4
,
5
 
1
0
,
5
 
1
1
,
7
 
-
B
i
l
l
e
t
s
 
e
t
 
m
o
n
n
a
i
e
s
 
2
,
8
 
7
,
7
 
6
,
1
 
9
,
3
 
9
,
0
 
8
,
9
 
4
,
7
 
8
,
6
 
5
,
5
 
3
,
2
 
1
1
,
9
 
1
0
,
1
 
7
,
6
 
-
D
l
p
&
t
s
 
A
 
v
u
e
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
1
6
,
2
 
1
8
,
3
 
1
0
,
8
 
1
2
,
5
.
 
1
9
,
4
 
6
,
7
 
1
4
,
1
 
1
1
,
8
 
1
4
,
0
 
7
,
7
 
1
5
,
2
 
1
1
,
1
 
1
2
,
8
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
E
s
 
q
u
a
s
i
-
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
s
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
3
0
,
6
 
2
5
,
1
 
2
2
,
7
 
2
1
,
4
 
2
0
,
0
 
1
8
,
8
 
1
7
,
2
 
1
3
,
5
 
1
6
,
1
 
1
0
,
2
 
6
,
2
 
1
1
,
1
 
1
0
,
7
 
{
t
a
u
x
 
d
'
a
c
c
r
o
i
s
s
e
m
e
n
t
 
d
e
s
 
f
l
u
x
 
c
o
r
r
i
g
E
 
d
u
 
t
a
u
x
 
d
e
 
c
r
o
i
s
s
a
n
c
e
 
d
u
 
P
1
B
 
r
E
e
l
)
 
M
a
s
s
e
 
m
o
n
E
t
a
i
r
e
 
0
0
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
2
R
)
 
w
 
1
2
,
0
 
1
2
,
2
 
8
,
7
 
1
2
,
0
 
1
7
,
8
 
7
,
1
 
1
0
,
8
 
8
,
8
 
9
,
6
 
7
,
2
 
1
0
,
1
 
9
,
1
 
1
0
,
4
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
ê
s
 
m
o
n
l
t
a
i
r
e
s
 
r
l
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
1
R
)
 
6
,
0
 
8
,
7
 
4
,
0
 
8
,
1
 
1
6
,
6
 
2
,
2
 
8
,
3
 
6
,
3
 
8
,
4
 
5
,
6
 
1
4
,
2
 
8
,
8
 
1
0
,
9
 
-
B
i
l
l
e
t
s
 
e
t
 
m
o
n
n
a
i
e
s
 
-
2
,
6
 
1
,
7
 
0
,
7
 
5
,
9
 
8
,
8
 
3
,
8
 
1
,
6
 
4
,
4
 
2
,
1
 
2
,
1
 
1
1
,
6
 
8
,
4
 
6
,
9
 
-
D
l
p
&
t
s
 
A
 
v
u
e
 
r
é
s
i
d
e
n
t
s
 
1
0
,
2
 
9
,
8
 
5
,
1
 
9
,
1
 
1
9
,
2
 
1
,
7
 
1
0
,
7
 
7
,
5
 
1
0
,
4
 
6
,
5
 
1
4
,
9
 
9
,
4
 
1
2
,
0
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
l
s
 
q
u
a
s
i
-
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
s
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
2
3
,
9
 
1
8
,
1
 
1
6
,
4
 
1
7
,
7
 
1
9
,
8
 
1
9
,
3
 
1
3
,
7
 
9
,
1
 
1
2
,
4
 
9
,
0
 
5
,
9
 
9
,
4
 
9
,
9
 
S
o
u
r
c
e
 
B
a
n
q
u
e
 
d
e
 
F
r
a
n
c
e
 T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
2
.
3
 
M
a
s
s
e
 
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
2
R
)
 
e
t
 
s
e
s
 
c
o
n
t
r
e
p
a
r
t
i
e
s
 
(
1
9
7
1
-
1
9
8
3
)
 
(
s
t
o
c
k
s
 
e
n
 
%
 
d
u
 
P
I
B
 
a
u
x
 
p
r
i
x
 
c
o
u
r
a
n
t
s
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
M
a
s
s
e
 
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
2
R
)
 
4
3
,
2
 
4
5
,
5
 
4
6
,
7
 
4
6
,
3
 
4
8
,
3
 
4
8
,
0
 
4
8
,
4
 
'
 
4
8
,
2
 
4
7
,
8
 
4
6
,
8
 
4
5
,
6
 
4
4
,
0
 
4
4
,
1
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
é
s
 
m
o
n
é
t
a
i
r
e
s
 
r
é
s
i
d
e
n
t
s
 
(
M
1
R
)
 
2
8
,
2
 
2
8
,
5
 
2
8
,
1
 
2
7
,
1
 
2
7
,
3
 
2
6
,
3
 
2
5
,
7
 
2
5
,
2
 
2
4
,
6
 
2
3
,
7
 
2
3
,
3
 
2
2
,
9
 
2
3
,
0
 
-
B
i
l
l
e
t
s
 
e
t
 
m
o
n
n
a
i
e
s
 
8
,
8
 
8
,
3
 
7
,
8
 
7
,
3
 
7
,
0
 
6
,
6
 
6
,
3
 
5
,
9
 
5
,
5
 
5
,
1
 
4
,
8
 
4
,
7
 
4
,
6
 
-
D
&
p
8
t
s
 
1
 
v
u
e
 
r
é
s
i
d
e
n
t
s
 
1
9
,
4
 
2
0
,
2
 
2
0
,
3
 
1
9
,
8
 
2
0
,
3
 
1
9
,
7
 
1
9
,
4
 
1
9
,
3
 
1
9
,
1
 
1
8
,
6
 
1
8
,
5
 
1
8
,
2
 
1
8
,
4
 
-
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
é
s
 
q
u
a
s
i
-
m
o
n
é
t
a
i
r
e
s
 
r
é
s
i
d
e
n
t
s
 
1
5
,
0
 
1
7
,
0
 
1
8
,
6
 
1
9
,
7
 
2
1
,
0
 
2
1
,
7
 
2
2
,
7
 
2
3
,
0
 
2
3
,
2
 
2
3
,
1
 
2
2
,
3
 
2
1
,
1
 
2
1
,
1
 
-
d
o
n
t
 
:
 
p
l
a
c
e
m
e
n
t
s
 
1
 
v
u
e
 
6
,
9
 
7
,
0
 
6
,
7
 
6
,
7
 
6
,
9
 
7
,
5
 
C
o
n
t
r
e
p
a
r
t
i
e
 
d
e
 
l
a
 
m
a
s
s
e
 
m
o
n
é
t
a
i
r
e
 
(
M
2
R
)
 
4
3
,
2
 
4
5
,
5
 
4
6
,
7
 
4
6
,
3
 
4
8
,
3
 
4
8
,
0
 
4
8
,
4
 
4
8
,
2
 
4
7
,
8
 
4
6
,
8
 
4
5
,
6
 
4
4
,
0
 
4
4
,
1
 
0
0
 
~
 
-
E
x
t
é
r
i
e
u
r
 
3
,
7
 
4
,
2
 
3
,
9
 
3
,
0
 
3
,
0
 
2
,
7
 
4
,
5
 
5
,
1
 
5
,
1
 
4
,
2
 
2
,
5
 
1
,
2
 
-
C
r
é
d
i
t
 
i
n
t
e
r
n
e
 
n
e
t
 
4
3
,
7
 
4
2
,
7
 
4
1
,
7
 
4
1
,
4
 
4
1
,
5
 
4
2
,
9
 
-
c
r
é
a
n
c
e
s
 
n
e
t
t
e
s
 
s
u
r
 
l
e
 
T
r
é
s
o
r
 
P
u
b
l
i
c
 
7
,
5
 
6
,
7
 
5
,
4
 
4
,
8
 
5
,
9
 
6
,
7
 
6
,
4
 
5
,
7
 
5
,
4
 
5
,
0
 
4
,
8
 
5
,
1
 
6
,
7
 
-
c
r
ê
a
n
c
e
s
 
s
u
r
 
l
'
ê
c
o
n
o
m
i
e
(
1
)
(
3
8
,
9
)
 
(
4
2
,
0
)
 
(
4
4
,
3
)
 
(
4
4
,
8
)
 
(
4
4
,
9
)
 
(
4
3
,
9
)
 
(
4
3
,
7
)
 
4
3
,
6
 
4
2
,
7
 
4
3
,
3
 
4
4
,
0
 
4
3
,
8
 
4
4
,
9
 
-
r
e
s
s
o
u
r
.
s
t
a
b
1
e
s
 
à
 
d
é
d
u
i
r
e
 
-
4
,
9
 
-
5
,
0
 
-
5
,
8
 
-
6
,
6
 
-
7
,
1
 
-
7
,
9
 
-
d
i
v
e
r
s
 
n
e
t
s
 
-
0
,
6
 
-
0
,
3
 
-
0
,
6
 
-
0
,
8
 
-
0
,
3
 
+
0
,
2
 
(
1
)
 
L
e
s
 
c
h
i
f
f
r
e
s
 
e
n
t
r
e
 
p
a
r
e
n
t
h
i
s
e
s
 
s
o
n
t
 
d
e
s
 
e
s
t
i
m
a
t
i
o
n
s
 
S
o
u
r
c
e
 
:
 
B
a
n
q
u
e
 
d
e
 
F
r
a
n
c
e
 T
a
b
l
e
a
u
 
I
I
I
.
2
.
4
 
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
6
s
 
m
o
n
i
t
a
i
r
e
s
,
 
m
a
s
s
e
 
m
o
n
i
t
a
i
r
e
 
e
t
 
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
l
i
q
u
i
d
i
t
6
s
 
p
a
r
 
a
g
e
n
t
 
d
6
t
e
n
t
e
u
r
 
(
1
9
7
1
-
1
9
8
3
)
 
(
e
n
 
%
 
d
u
 
t
o
t
a
l
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
i
s
 
m
o
n
6
t
a
i
r
e
s
 
M
1
R
 
-
s
o
c
i
6
t
6
s
 
2
0
,
2
 
2
0
,
9
 
2
1
,
1
 
2
1
,
6
 
2
2
,
5
 
2
2
,
0
 
2
1
,
8
 
2
2
,
3
 
2
2
,
4
 
2
2
,
2
 
2
2
,
3
 
2
2
,
4
 
2
3
,
7
 
-
m
ê
n
a
g
e
s
 
7
3
,
1
 
7
2
,
3
 
7
1
,
8
 
7
1
,
7
 
7
0
,
6
 
7
0
,
1
 
7
0
,
2
 
7
0
,
0
 
7
0
,
5
 
7
0
,
4
 
6
9
,
8
 
6
9
,
7
 
6
8
,
3
 
-
a
u
t
r
e
s
 
6
,
7
 
6
,
8
 
7
,
1
 
6
,
7
 
6
,
9
 
6
,
9
 
7
,
0
 
7
,
7
 
7
,
1
 
7
,
4
 
7
,
9
 
7
,
9
 
8
,
0
 
-
T
o
t
a
l
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
M
a
s
s
e
 
m
o
n
6
t
a
i
r
e
 
M
2
R
 
-
s
o
c
i
ê
t
6
s
 
1
8
,
9
 
1
9
,
1
 
1
8
,
5
 
1
8
,
4
 
1
9
,
1
 
1
8
,
8
 
1
8
,
8
 
1
8
,
6
 
1
8
,
9
 
1
8
,
9
 
1
9
,
1
 
1
9
,
4
 
2
0
,
1
 
-
m
ê
n
a
g
e
s
 
7
6
,
0
 
7
5
,
9
 
7
6
,
4
 
7
6
,
4
 
7
5
,
7
 
7
5
,
9
 
7
5
,
9
 
7
5
,
9
 
7
6
,
1
 
7
5
,
9
 
7
5
,
5
 
7
5
,
1
 
7
4
,
3
 
-
a
u
t
r
e
s
 
5
,
1
 
5
,
0
 
5
,
1
 
5
,
2
 
5
,
2
 
5
,
3
 
5
,
3
 
5
,
5
 
5
,
0
 
5
,
2
 
5
,
4
 
5
,
5
 
5
,
6
 
-
t
o
t
a
l
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
L
i
q
u
i
d
i
t
ê
s
 
M
3
R
 
0
0
 
V
'
l
 
-
s
o
c
i
é
t
é
s
 
1
4
,
0
 
1
4
,
2
 
1
3
,
9
 
1
3
,
7
 
1
4
,
1
 
1
3
,
7
 
1
3
,
4
 
1
3
,
4
 
1
3
,
4
 
1
3
,
3
 
1
3
,
3
 
1
3
,
4
 
1
3
,
9
 
-
m
ê
n
a
g
e
s
 
8
2
,
2
 
8
2
,
0
 
8
2
,
4
 
8
2
,
5
 
8
2
,
1
 
8
2
,
5
 
8
2
,
7
 
8
2
,
9
 
8
3
,
1
 
8
3
,
1
 
8
3
,
0
 
8
2
,
8
 
8
2
,
3
 
-
a
u
t
r
e
s
 
3
,
8
 
3
,
8
 
3
,
7
 
3
,
8
 
3
,
8
 
3
,
8
 
3
,
9
 
3
,
7
 
3
,
5
 
3
,
6
 
3
,
7
 
3
,
8
 
3
,
8
 
-
t
o
t
a
l
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
1
0
0
 
S
o
u
r
c
e
 
C
o
n
s
e
i
l
 
n
a
t
i
o
n
a
l
 
d
u
 
c
r
ê
d
i
t
 T
a
b
l
e
a
u
 
I
I
I
.
2
.
5
 
D
i
s
p
o
n
i
b
i
l
i
t
ê
s
 
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
s
 
M
1
,
 
m
a
s
s
e
 
m
o
n
ê
t
a
i
r
e
 
M
2
 
e
t
 
e
n
s
e
m
b
l
e
 
d
e
s
 
l
i
q
u
i
d
i
t
ê
s
 
M
3
 
d
e
s
 
r
ê
s
i
d
e
n
t
s
 
p
a
r
 
a
g
e
n
t
 
(
1
9
7
1
-
1
9
8
3
)
 
(
m
o
y
e
n
n
e
s
 
a
n
n
u
e
l
l
e
s
 
e
n
 
%
 
d
u
 
P
I
B
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
1
9
8
1
 
1
9
8
2
 
1
9
8
3
 
S
o
c
1
6
t
6
s
 
M
l
 
5
,
7
 
6
,
0
 
5
,
9
 
5
,
8
 
6
,
1
 
5
,
8
 
5
,
6
 
5
,
6
 
5
,
5
 
5
,
2
 
5
,
2
 
5
,
1
 
5
,
4
 
M
2
 
8
,
2
 
8
,
7
 
8
,
7
 
8
,
6
 
9
,
2
 
9
,
0
 
9
,
0
 
9
,
1
 
9
,
0
 
8
,
9
 
8
,
7
 
8
,
5
 
8
,
8
 
M
3
 
8
,
6
 
9
,
0
 
9
,
0
 
8
,
9
 
9
,
4
 
9
,
3
 
9
,
2
 
9
,
3
 
9
,
2
 
9
,
0
 
8
,
9
 
8
,
7
 
9
,
0
 
M
ê
n
a
g
e
s
 
M
l
 
2
0
,
6
 
2
0
,
6
 
2
0
,
2
 
1
9
,
5
 
1
9
,
3
 
1
8
,
5
 
1
8
,
0
 
1
7
,
7
 
1
7
,
3
 
1
6
,
7
 
1
5
,
7
 
1
6
,
0
 
1
5
,
8
 
M
2
 
3
2
,
8
 
3
4
,
5
 
3
5
,
6
 
3
5
,
9
 
3
6
,
5
 
3
6
,
4
 
3
6
,
7
 
3
6
,
6
 
3
6
,
5
 
3
5
,
6
 
3
4
,
6
 
3
3
,
1
 
3
2
,
8
 
M
3
 
5
0
,
4
 
5
2
,
3
 
5
3
,
4
 
5
3
,
4
 
5
4
,
9
 
5
5
,
8
 
5
6
,
9
 
5
7
,
3
 
5
7
,
4
 
5
6
,
5
 
5
5
,
3
 
5
3
,
5
 
5
3
,
2
 
A
u
t
r
e
s
 
M
1
 
1
,
9
 
1
,
9
 
2
,
0
 
1
,
8
 
1
,
9
 
2
,
0
 
2
,
1
 
1
,
9
 
1
,
8
 
1
,
8
 
1
,
8
 
1
,
8
 
1
,
8
 
M
2
 
2
,
2
 
2
,
3
 
2
,
4
 
2
,
4
 
2
,
5
 
2
,
6
 
2
,
7
 
2
,
5
 
2
,
4
 
2
,
4
 
2
,
5
 
2
,
4
 
2
,
5
 
M
3
 
2
,
3
 
2
,
4
 
2
,
4
 
2
,
4
 
2
,
5
 
2
,
6
 
2
,
7
 
2
,
5
 
2
,
4
 
2
,
4
 
2
,
5
 
2
,
4
 
2
,
5
 
0
0
 
C
l
\
 
T
o
t
a
l
 
M
l
 
2
8
,
2
 
2
8
,
5
 
2
8
,
1
 
2
7
,
1
 
2
7
,
3
 
2
6
,
3
 
2
5
,
7
 
2
5
,
2
 
2
4
,
6
 
2
3
,
7
 
2
3
,
4
 
2
2
,
9
 
2
3
,
0
 
M
2
 
4
3
,
2
 
4
5
,
5
 
4
6
,
7
 
4
6
,
9
 
4
8
,
2
 
4
8
,
0
 
4
8
,
4
 
4
8
,
2
 
4
7
,
9
 
4
6
,
9
 
4
5
,
6
 
4
4
,
0
 
4
4
,
1
 
M
3
 
6
1
,
3
 
6
3
,
7
 
6
4
,
8
 
6
4
,
7
 
6
6
,
8
 
6
7
,
7
 
6
8
,
8
 
6
9
,
1
 
6
9
,
0
 
6
7
,
9
 
6
6
,
7
 
6
4
,
6
 
6
4
,
7
 
S
o
u
r
c
e
 
C
o
n
s
e
i
l
 
n
a
t
i
o
n
a
l
 
d
u
 
c
r
6
d
1
t
 T
a
b
l
e
a
u
 
1
1
1
.
2
.
6
 
T
a
u
x
 
d
1
i
n
t
i
r
8
t
 
(
1
9
7
1
-
1
9
8
3
)
 
1
9
7
1
 
1
9
7
2
 
T
a
u
x
 
1
 
c
o
u
r
t
 
t
e
r
m
e
 
(
1
)
 
-
n
o
m
i
n
a
l
 
5
,
9
8
 
5
,
3
1
 
r
i
e
l
 
0
,
6
4
 
-
0
,
7
1
 
T
a
u
x
 
1
 
l
o
n
g
 
t
e
r
m
e
 
(
2
)
 
-
n
o
m
i
n
a
l
 
8
,
4
2
 
8
,
0
1
 
-
r
i
e
l
 
2
,
9
7
 
1
,
8
5
 
T
a
u
x
 
d
e
 
b
a
s
e
 
b
a
n
c
a
i
r
e
 
-
n
o
m
i
n
a
l
 
8
,
6
2
 
8
,
1
0
 
r
i
e
l
 
3
,
1
6
 
1
,
9
3
 
1
9
7
3
 
1
9
7
4
 
1
9
7
5
 
1
9
7
6
 
1
9
7
7
 
1
9
7
8
 
1
9
7
9
 
1
9
8
0
 
9
,
2
5
 
1
2
,
9
8
 
7
,
6
1
 
8
,
6
7
 
9
,
0
7
 
7
,
8
0
 
9
,
6
8
 
1
~
,
0
3
 
1
,
7
7
 
-
0
,
5
3
 
-
3
,
6
9
 
-
0
,
8
7
 
-
0
,
3
8
 
-
1
,
3
3
 
-
0
,
8
5
 
-
1
,
3
0
 
9
,
0
0
 
1
1
,
0
0
 
1
0
,
3
1
 
1
0
,
5
1
 
1
0
,
9
9
 
1
0
,
6
1
 
1
0
,
8
6
 
1
3
,
6
5
 
1
,
5
5
 
-
2
,
2
7
 
-
1
,
2
6
 
0
,
8
1
 
1
,
3
7
 
1
,
2
5
 
0
,
2
2
 
0
,
1
3
 
1
0
,
6
0
 
1
3
,
8
5
 
1
1
,
7
0
 
1
0
,
7
5
 
1
1
,
2
0
 
1
0
,
8
2
 
1
1
,
5
1
 
1
4
,
0
9
 
3
,
0
3
 
0
,
2
3
 
-
0
,
0
3
 
1
,
0
3
 
1
,
5
6
 
1
,
4
3
 
0
,
8
1
 
0
,
5
2
 
(
1
)
 
T
a
u
x
 
d
e
 
p
r
i
s
e
 
e
n
 
p
e
n
s
i
o
n
 
d
e
s
 
e
f
f
e
t
s
 
p
r
i
v
i
s
 
1
 
u
n
 
m
o
i
s
.
 
(
2
)
 
O
b
l
i
g
a
t
i
o
n
s
 
d
u
 
s
e
c
t
e
u
r
 
p
u
b
l
i
c
.
 
S
o
u
r
c
e
 
:
 
B
a
n
q
u
e
 
d
e
 
F
r
a
n
c
e
 
1
9
8
1
 
1
5
,
3
1
 
1
,
7
7
 
1
6
,
2
9
 
2
,
6
4
 
1
5
,
8
3
 
2
,
2
4
 
1
9
8
2
 
1
4
,
5
8
 
2
,
2
8
 
1
6
,
0
0
 
3
,
5
6
 
1
5
,
1
7
 
2
,
8
2
 
1
9
8
3
 
1
2
,
3
8
 
2
,
6
8
 
1
4
,
3
7
 
4
,
5
0
 
1
3
,
8
0
 
3
,
9
8
 
0
0
 
-
.
l
 r----------·------------
IGraphique  111.2.1  : 
1 
1 
1 
'  1 
100 
90 
80 
70 
60 
~  50 
40 
30 
20 
10 
STRUCTURE  DE  LA 
MASSE  MONETAIR.E 
1977  1979  1981  1983 
- RESSOURCES STABLES 
BI tPARGNE  CONTRACTUELLE 
frJ'JJ  M3-M2 
~  M2-M1 
'  ~M1 
L  __ ---------------- .... --···· 
- 88  --:-
CONTREPARTIES  DE  LA 
MASSE  MONETAIRE 
1977  -1979  1981  1983 
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IV.  TENDANCES  STRUCTURELLES 
1.  Evolution des  ~changes ext~rieurs 
a)  G~n~ralit~s 
L' êconomie  françai.se,  dont  les  êchanges  extêrieurs  ~taient en  net  sur~qui­
libre au  d~but des  ann~es soixante-dix,  est  entr~e, a partir de  1973,  dans 
une  ~re de  d~ficits chroniques,  r~vêlateurs de  sa  difficult~ à  s'adapter  à 
un  environnement  ~xterne rendu plus contraignant,  à  la fois,  par le  rench~ 
rissement  consid~rable du  coQt  de  l'~nergie  import~e et  par  l'intensifica-
tion  de  la  comp~tition  internationale.  Or,  comme  on  1' a  vu  plus  haut 
(1),  l'adaptation  de  l'~conomie  à  ces  changements  a  ~t~ relativement  len-
te  apr~s  le  premier  choc  p~trolier,  et  plus  difficile  encore  après  le 
second.  Ainsi,  conune  l'indique  le  tableau  II.3.2,  le  solde  des  transac-
tions  courantes  n'est  redevenu  exc~dentaire qu'en  1978-1979,  pour  retomber 
ensuite dans  un  d~ficit durable et important. 
Comme  l'indique  ce  m@me  tableau,  cette  ~volution, relativement  d~favorable 
si on  la replace dans  l'ensemble  communautaire,  est essentiellement  imputa-
ble  à  la  d~gradation de  l'~quilibre des  ~changes de  marchandises et de  ser-
vices  li~s  à  ces  ~changes,  alors  que  les  ~changes  touristiques  et  les 
~changes  technologiques  d~gageraient, surtout  en  fin  de  p~riode, des  exc~ 
dents  croissants.  L'~volution des  ~changes  ext~rieurs a  donc  ~t~ marqu~e 
par  1' apparition  et  le  d~veloppement  d'une  tendance  au  d~s~quili  bre  des 
flux commerciaux,  t~moignant d'un  d~faut d'ajustement  fondamental  de  l'~co­
nomie  aux contraintes  ext~rieures. 
Les  deux  chocs  p~troliers, et  la hausse  du  dollar qui  a  prolong~ et  ampli-
fi~ les effets  du  second,  ont,  sans  doute,  pes~ lourdement  sur  l'~quilibre 
de  ces  flux,  puisque  le  d~ficit  ~nerg~tique, qui  se situait autour de  1,5 % 
du.produit  int~rieur brut  au  d~but des  ann~es soixante-dix,  s'est  élev~ au 
delà  de  5  % au  d~but  des  ann~es quatre-vingt.  Pourtant,  comme  on  l'a vu 
(1) Voir  ci-dessus,  partie II -90-
plus  haut  (1),  l'influence  n~gative  de  ces  chocs  sur  les  termes  de 
!'~change a  ~té au total mieux  compens~e en  France  que  dans  le  reste  de  la 
Communaut~.  Le  d~faut  d'ajustement  ext~rieur  a  donc  r~sult~  d'une  amé-
lioration  insuffisante  de  la  balance  r~elle.  De  fait,  en  r~ponse  à  la 
forte  d~t~rioration des  termes  de  l'échange  provoqu~e par  le  premier  choc 
pétrolier,  la balance  r~elle des  ~changes n'a  marqu~,  entre  1974  et  1979, 
qu'une  faible  am~lioration,  et  elle  a  m~e tendu  à  se  d~grader entre  1980 
et  1983,  tandis  que  les  termes  de  !'~change  parvenaient,  au  contraire,  à 
compenser  entièrement  leur nouvelle  d~t~rioration. 
L'  ~volution  peu  satisfaisante  de  la  balance  r~elle  sur  1'  ensemble  de  la 
p~riode sont  en  partie  imputables  à  une  demande  int~rieure plus  dynamique, 
en  moyenne,  en  France  que  dans  les  autres  principaux  pays  industrialis~s. 
Ce  facteur,  imputable,  notamment,  aux relances  de  1975  et  de  1981-1982,  est 
mis  en  ~vidence au  tableau II.3.3.  Mais  ces  m~diocres performances  ont  ~t~ 
aussi  jusqu'à un  certain  point  la contrepartie  de  l'évolution  relativement 
favorable  des  termes  de  1'  ~change.  Comme  on  1'  a  vu  plus  haut  (2),  en 
effet,  les  entreprises  exportatrices  ont  constamment  tendu,  en  effet,  m~e 
après  les  ajustements  en  baisse  du  taux  de  change,  à  maximer  leurs  marges 
sur  les  march~s  d'exportation  plutat  qu'à  y  augmenter  le  volume  de  leurs 
ventes.  Plusieurs  raisons  les  ont  incitées  à  la  faire:  la  croissance 
relativement  soutenue  du  marché  int~rieur;  l'étroitesse  des  profits 
résultant  des  contraintes  exercées  sur  les  prix  industriels;  et  surtout, 
l'importance  de  l'effort  d'investissement  commercial  n~cessaire  à 
l'~largissement des  débouch~s extérieurs,  dans  une  période  marqu~e  par  un 
environnement  économique  et  mon~taire  international  incertain,  en  mhte 
temps  que  par  une  forte  r~gression des  profits.  Les  entreprises  ~trangères 
op~rant  sur  le  march~ national,  par  contre,  ont  fait  preuve  en  gén~ral, 
aussi  bien  en  matière  de  prix  que  d'infrastructures  commerciales,  d'un 
comportement  pl  us  agressif,  qui  leur  a  permis  de  compenser  largement  les 
sacrifices consentis  sur leurs marges  par une  p~n~tration accrue. 
(1) Voir  ci-dessus,  partie II 
(2)  Voir ci-dessus,  partie II -91-
L'~volution relativement  favorable  des  termes  de  l'~change a  ~t~ longtemps 
~tay~e par  celle  des  rapports  de  change  qui  s'est  caract~ris~e,  durant  la 
plus  grande  partie  des  ann~es  soixante-dix,  par  une  tendance  à  la 
d~pr~ciation  du  franc  beaucoup  plus  accentu~e  vis-a-vis  du  mark  que 
vis-à-vis  du  dollar.  Cette  ~vol  ut  ion  a  tendu,  en  effet,  à  modérer  la 
hausse  du  prix  des  importations  et  à  favoriser  celle  du  prix  des 
exportations,  dans  la mesure  où  le poids  du dollar est  plus  important  dans 
les  premières  et  celui  du  mark  - et  des  monnaies  li~es  au  mark  - plus 
important  dans  les  secondes.  Au  début  des  ann~es quatre-vingt,  cependant, 
le sens  de  cette dissymétrie s'est inversé,  la forte  appr~ciation du  dollar 
vis-à-vis  du  mark  réduisant  d'autant  la  marge  de  redressement  potentielle 
des  termes  de  l'~change après  le second  choc  p~trolier. 
La  déterioration relativement  limitée des  termes  de  l'~change peut  trouver, 
enfin,  certains  éléments  d'explication  complémentaires  dans  1 'évolution 
combinée  de  la  structure  des  flux  de  marchandises  ~changées  et  celle  de 
leurs  prix  relatifs  au  plan  mondial.  Ainsi,  1' effort  consid~rable  de 
substitution  ~nerg~tique  accompli  après  le  premier  choc  pétrolier  (1)  a 
très sensiblement  atténu~ l'impact  négatif  de  la hausse  du  prix relatif  de 
l'~nergie sur  les  termes  de  l'~change.  D'autre  part,  la  tendance mondiale 
des  prix  relatifs  a  favoris~  un  nombre  de  secteurs  industriels  dont  la 
balance  des  échanges  est  structurellement  excédentaire  équipements 
professionnels  et  militaires,  mais  aussi,  chimie  fine  et  produits  de 
luxe,  et  dont  quelques  unes  ont  même  bénéficié  parfois  eux-m~mes  d'une 
situation dominante  en matière de  prix. 
Le  dynamisme  des  prix  à  l'exportation ne  semble  pas  avoir  tenu,  par contre, 
à  une  pression  particulièrement  forte  des  coûts  de  production  unitaires 
relatifs.  Telle  est  du  moins  la  conclusion  qui  semble  ressortir  des 
chiffres  repris  au  tableau  IV.l.1,  qui  retracent  l'évolution  de  la 
compétitivit~coûts  de  1'  ensemble  de  1'  économie  et  celle  de  1' industrie 
manufacturière  vis-à-vis  des  principaux  partenaires  commerciaux  de  la 
France.  Ils  indiquent  que,  si  1'  on  met  à  part  deux  brèves  périodes  de 
dégradation,  en  1975-1976  et  en  1979-1980,  au  cours  desquelles  le  taux  de 
(1) Partie  IV. -92-
change  du  franc  est  demeur~  pratiquement  stable  vis-a-vis  du  mark,  la 
politique  de  change  a  permis  de  maintenir  approximativement  stable  la 
position  comp~titive de  l'~conomie vis-à-vis  de  l'ensemble  des  partenaires 
commerciaux  et  de  1'  am~liorer  mêne  vis-à-vis  des  pays  partenaires  de  la 
Communaut~. La  fermeté  des  prix à  l'exportation serait donc  imputable,  dans 
une  très  large mesure,  à  une  politique  d'exportation  délibérément  axée  sur 
maximation  du  profit  unitaire.  La  constance  de  ce  comportement  de  marge 
s'est  v~rifiée,  en  particulier,  après  chacun  des  ajustements  de  change, 
dont  aucun  n'a  entrain~  à  cet  égard  de  changement  de  strat~gie 
significatif. 
Au  total,  comme  il ressort  des  tableaux  IV.l.S  à  IV.1.8,  la part  de  march~ 
de  la  France  à  1' importation  s'est  assez  nettement  accrue  au  cours  de  la 
p~riode,  alors  que  sa  part  de  march~  a  1' exportation  a  oscill~ dans  des 
limites  relativement étroites sans  parvenir à  s'élever très sensiblement  au 
dessus  de  son niveau initial. 
b)  Tendances  structurelles des  échanges  commerciaux 
Dans  ce  contexte  gén~ral, la structure des  ~changes extérieurs par secteurs 
et  zones  géographiques  a  présenté  des  changements  importants,  qui  sont 
retracés  dans  les  tableaux  IV.1.2  à  IV.l.lS. 
Les  tableaux  IV.1.2  a  IV.1.3  mettent  en  évidence  la  part  des  différents 
secteurs  dans  l'amélioration  de  la  balance  réelle  des  échanges  de  biens. 
Il en  ressort  que  cette amélioration,  globalement  faible,  a  été entièrement 
due  à  la  diminution  de  l'élasticité des  importations  d'énergie et  au  dyna-
misme  des  exportations  agricoles,  alors  que  les  échanges  de  produits  manu-
facturés  reperdaient  en  fin  de  période  les  gains  r~alisés  entre  les  deux 
chocs  pétroliers. 
Soldes moyens  en  volume  (en % du  PIB)  1971-1973  1974-1979  1980-1983 
Produits  agricoles  0  0  0,4 
Produits  énergétiques  -3,6  -3,4  -2,7 
Produdits  industriels  1,4  2,2  1,3 
dont . Produits  intermédiaires  0  0,2  0,3  . 
Biens  d'équipement  1,0  1,9  1,1 
Biens  de  consommation  courants  0,4  0,1  -0,1 
Total  -2,2  -1,2  -1,0 7) 
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Dans  le secteur manufacturier,  en effet, et sous  réserve  de  certaines  fluc-
tuations  épisodiques,  le  développement  des  exportations  n'a  pas  été suffi-
sant,  l'un  dans  l'autre,  pour  équilibrer  celui  des  importations.  Il en  a 
résulté,  comme  il apparatt  au  tableau  IV,  une  dégradation sensible du  taux 
de  couverture  des  importations  par  les  exportations  de  produits  indus-
triels,  revenu  d'un niveau  moyen  d'environ  113  % entre  1971  à  1973  à  envi-
ron  109  % entre  1980  et  1983. 
L'évolution de  la balance réelle des  échanges  et celle du  taux de  couvertu-
re  ont  cependant. présenté  des  tendances  très  contrastées  d'une  branche  à 
l'autre du secteur manufacturier.  Le  solde réel des  échanges  s'est plus  ou 
moins  sensiblement  amélioré  dans  les  industries  de  produits  intermédiaires 
et  dans  la  plupart  des  industries  de  biens  d'équipement,  à  certaines 
exceptions  notables,  néanmoins,  dont  1' industrie  automobile  et  celle  du 
matériel  électrique  grand  public.  Il  s'est  au  contraire  plus  ou  moins 
fortement  détérioré  dans  nombre  d'industries  de  biens  de  consommation 
courants,  et  notamment,  de  manière  considérable,  dans  l'industrie  textile 
et les  industries  du cuir et de  l'habillement. 
Au  terme  de  cette  évolution,  la  balance  réelle  des  échanges  de  produits 
agricoles,  de  légèrement  négative  encore  au  début  des  années  soixante-dix, 
est  devenue  fortement  positive,  tandis  que  celle  des  échanges  de  produits 
énergétiques  demeurait  défi  ci  tai  re  pour  2, 6  points  de  produit  intérieur 
brut, malgré  une  amélioration de  l'ordre d'un point  en cours  de  période;  et 
que  celle  des  échanges  de  produits  industriels  restait  excédentaire,  mais 
dans  une  mesure  réduite de  2,1  à  1,3  points  de  produit  intérieur brut.  La 
position  relative  des  secteurs  s'est,  en  outre,  profondément  modifiée  à 
l'intérieur de  l'industrie manufacturière  elle-m@me.  La  balance réelle des 
échanges  est  devenue,  en  effet,  nettement  négative  pour  les  industries  de 
biens  de  . consommation,  où  la  position  du  textile,  du  cuir  et  de 
1'  habillement,  en  particulier,  a  connu  un  véritable  effondrement.  Ces 
secteurs  sont  ainsi  venus  s'ajouter,  au  cours  de  la  période,  aux  points 
faibles  traditionnels des  industries  de  consommation:  papier et imprimerie, 
bois et meubles,  jouets et instruments  de  musique,  notamment,  alors  que  les 
industries  alimentaires,  celle  du  caoutchouc  et  celle  des  matières 
plastiques - malgré un  sensible affaiblissement au cours  de  la période - et 
la  joaillerie-bijouterie en  demeuraient  des  points  relativement forts.  Par -94-
contre,  la  balance  r~elle  des  échanges  est  devenue  notablement  positive 
pour  les industries  de  produits  interm~diaires, grace au  renforcement  de  la 
position relative des  mat~riaux de  construction et minerais  non  m~talliques 
- notamment  le  verre  - et  de  celle  de  la  m~tallurgie  (sid~rurgie  et 
minerais  m~talliques),  où  les  produits  sidérurgiques  ont  accentué  leur 
position  exc~dentaire  et  les  produits  non  ferreux,  r~duit  leur  position 
déficitaire.  Dans  le  même  groupe  d'industries,  par ailleurs,  les  produits 
chimiques  (chimie,  parachimie  et  pharmacie)  ont  maintenu  leur  position 
globablement  excédentaire,  grace  à  la  confirmation  de  leurs  points  forts 
traditionnels,  notamment  dans  la  parfumerie  et  la  pharmacie.  La  balance 
des  échanges  est  restée  largement  positive,  enfin,  dans  les  industries  de 
biens  d'équipement,  dont  la  position  relative,  n~anmoins,  après  s'est 
sens!  blement  amélior~e  dans  la  seconde  moitié  des  ann~es  soixante-dix, 
s'est  fortement  d~t~rior~e  au  d~but  des  années  quatre-vingt,  en  raison, 
principalement,  du  recul  brutal  du  secteur  automobile,  qui  n'en  est  pas 
moins  demeuré  un  point  relativement  fort  au  sein  de  cette  catégorie 
d'industries.  Le  secteur des  machines  de  bureau  (informatique,  bureautique 
et  instruments  de  précision)  y  est  demeur~,  par  contre,  un  point  faible, 
comme  l'équipement  électrique  domestique,  dont  l'important  défi~it  a 
continué  d'être  plus  que  compens~,  n~anmoins,  par  1'  excédent  du  matériel 
électrique  et  électronique  à  usage  professionnel.  Les  industries  du 
matériel électrique et électronique  prises  dans  leur  ensemble  ont  pu  ainsi 
conserver,  durant  toute  la  période,  un  excédent  modéré,  et  relativement 
stable.  Les  trois  autres  secteurs,  enfin,  ont  r~alisé des  progrès  plus  ou 
moins  sensibles  :  celui  des  produits  métalliques  a  renforc~  une  position 
relative  d~jà nettement  exc~dentaire en  début  de  p~riode,  tandis  que  celui 
des  machines  industrielles  passait  du  déficit  à  l'excédent,  et  que 
l'exc~dent,  d~jà important  en  d~but de  p~riode,  des  industries  de  mat~riel 
de  transport  autres  que  1' automobile  ne  cessait  d'augmenter,  grace  au 
dynamisme  de  l'industrie aéronautique et de  l'industrie ferroviaire. 
La  comparaison entre les  tableaux  IV.1.2  à  IV.1.4,  qui  retracent ces  ~valu­
tians  sectorielles en  volume,  et  les  tableaux  IV.l.S  à  IV.1.7,  qui  retra-
cent  les  mêmes  évolutions  en  valeur  - par  ailleurs  illustrées  par  le 
graphique IV.l.l -, fait apparaître l'influence des  termes  de  l'échange  sur 
l'équilibre des  échanges  au niveau des  divers secteurs. -95-
Soldes moyens  en valeur  (en % du  PIB) 
Produits agricoles 
Produits  ~nerg~tiques 
Produits  industriels 
dont  :  Produits  interm~diaires 
Biens  d'~quipement 
Biens  de  consommation  courants 
Total 
1971-1973 
0 
-1,5 
1,0 
-0,2 
0,8 
0,4 
-0,5 
1974-1979  1980-1983 
-0,1  0,3 
-3,5  -4,9 
1,9  1,1 
0,2  0,4 
1,8  1,2 
-0,1  -o,5 
-1,7  -3,5 
Cette  comparaison  met  avant  tout  en  êvidence  l'impact  consid~rable du  dou-
ble  renchérissement  du  prix du  pétrole,  qui  a  entratné,  entre  le  d~but et 
la  fin  de  la  période,  une  dét~rioration moyenne  de  3, 4  points  de  produit 
int~rieur brut  de  la balance  ~nerg~tique en valeur,  alors  que  dans  le  m~e 
temps  la balance  ~nergétique en volume  s'am~liorait de  0,9 point. 
Cet  impact  se retrouve  à  peu  pr~s  enti~rement au  niveau  de  la balance  com-
merciale  totale,  qui  s'est  détérior~e  de  3, 0  points  de  produit  intérieur 
brut  en valeur  pour  une  am~lioration de  1,2  point  en  volume.  L'incidence 
des  termes  de  l'échange a  donc  ~té approximativement  neutre  pour  l'ensemble 
des  secteurs autres  que  l'~nergie.  Elle a  ~té,  en fait,  l~gèrement négati-
ve  pour  les  produits  agricoles  et  pour  les  biens  de  consommation  courants, 
et  légèrement  positive  f»OUr  les  produits  interm~diaires  - grâce  aux  pro-
duits  chimiques  -,  et  pour  les  biens  d'  ~quipement,  grâce  au  matériel  de 
transport. 
Les  tableaux  IV.1.8 et  IV.1.9 montrent,  par secteurs,  l'êvolution des  parts 
de  march~  en  valeur  de  la  France  dans  le  total  des  exportations  et  des 
importations  de  la zone  OCDE. 
Parts  de  march~ moyennes 
Exportations 
Importations 
1971-1973 
8,8 
8,8 
1974-1979 
9,1 
9,3 
1980-1983 
8,8 
9,7 
Globalement,  les parts  de  marché  à  l'exportation ainsi définies  ont  eu  ten-
dance  à  augmenter  quelque  peu  dans  la  p~riode comprise entre les deux  chocs 
pétroliers,  pour  se  retrouver  approximativement  au  niveau  initial dans  la 
période qui  a  suivi  le  second.  L'évolution a  été toutefois  contraire  à  la 
tendance  générale  pour  les  produits  agricoles,  dont  la  position  s'est 
affaiblie  en  milieu  de  p~riode  pour  se  redresser  par  la  suite,  et  elle  a -96-
été  largement  diversifiée  au  niveau  des  différents  secteurs  industriels. 
Ainsi,  les  industries  de  produits  intermédiaires  ont  continué  àà  augmenter 
légèrement  leurs  parts  de  marché  en  fin  de  période,  échappant  au  déclin 
observé  dans  la  plupart  des  autres  secteurs.  Il  en  a  été  de  m@me  des 
industries  de  matériel  de  transport  autres  que  l'automobile,  et  à  un  moin-
dre  degré,  des  industries du  papier et de  l'imprimerie.  D'autres  secteurs, 
au  contraire, tels que  les machines  de  bureau et la majorité des  industries 
de  biens  de  consommation  ont  perdu  des  parts  de  marché  en  fin  de  période, 
sans  avoir  pu  les  améliorer  précédemment,  accusant  ainsi  une  tendance 
fondamentale  au déclin. 
Les  parts  de  marché  à  1' importation  ont  tendu,  par  contre,  à  augmenter 
d'une manière  à  peu  près  continue  pour  la très grande majorité des  secteurs 
en  cause,  seuls  quelques  un  d'entre  eux  :  les minerais  et métaux,  les pro-
duits  chimiques,  les  produits métalliques et les moyens  de  transport autres 
que  l'automobile  faisant  exception  à  la  tendance  générale. 
Les  tableaux  IV.1.10  à  IV.1.12  jettent  une  lwnière  complémentaire  - et 
corollaire  - sur  ces  évolutions  en  valeur.  Ils  montrent  que  le  degré 
d'ouverture  de  l'économie  sur  l'extérieur  s'est  accru,  durant  la  période, 
d'environ  moitié,  mais  davantage  par  l'augmentation  du  taux  de  pénétration 
des  importations,  passé  de  16,3%  à  25,7%,  que  par  celle  de  la  part  des 
exportations  dans  la  production,  passée  de  15,9%  à  23,1%,  et  qu'en  consé-
quence,  le  taux  de  couverture  des  importations  par  les  exportations,  qui 
était  proche  de  l'unité au  début  des  années  soixante-dix,  est  descendu sen-
siblement  au  dessous  au  début  des  années  quatre-vingt.  La  divergence  entre 
1' évolution  du  taux  de  pénétration  et  celle  de  la  part  des  exportations 
dans  la production  provient  de  ce  que  l'industrie,  après  avoir  en  partie 
compensé,  dans  la  second moitié des  années  soixante-dix,  la brutale augmen-
tation  du  taux  de  pénétration  consécutive  au  premier  choc  pétrolier,  n'a 
. pas  été en mesure  de  renouveler  cet effort d'ajustement  dans  la période  qui 
a  suivi  le  second,  au  cours  de  laquelle  elle  a  m@me  perdu  du  terrain.  Au 
ni  veau  des  différents  secteurs  industriels,  les  chiffres  indiquent  néan-
moins  une  grande  diversité  de  tendance  conforme  aux  divergences  déjà 
notées.  Les  parts  de  production  exportées  ont,  en  effet,  progressé  sensi-
blement  plus  vite  que  la  pénétration  des  exportations  dans  les  industries 
de  produits  intermédiaires,  alors  que  le  phénomène  inverse  se vérifiait,  à -97-
des  degrés  divers,  dans  les  industries  de  biens  de  consommation  courants, 
et  que  les  industries  de  biens  d'équipement  se  partageaient  entre  secteurs 
en  expansion:  produits  métalliques,  machines  industrielles  et  moyens  de 
transport autres  que  l'automobile,  et secteurs  en repli: machines  de  bureau 
et  automobile,  le  secteur  du  matériel  électrique  et  électronique  se 
répartissant  lui-même  entre  les  branches  en  expansion  et  les  branches  en 
recul  déjà notées.  Des  écarts  significatifs entre  secteurs  se  sont  d'autre 
part vérifiés dans  les  progrès  de  leur ouverture  sur  l'extérieur.  C'est,  en 
règle  générale,  dans  les  secteurs  où  le  degré  d'ouverture  initial était le 
plus  faible,  tels  les  produits  métalliques,  les  industries  du  textile,  du 
cuir  et  de  l'habillement,  et  les  industries  diverses,  que  ces  progrès  ont 
été les  plus  sensibles  et  dans  ceux  où il était  le  plus  élevé,  telles  les 
industries  de  produits  intermédiaires,  les  machines  industrielles  ou 
l'automobile,  qu'ils  ont  été  les  plus  faibles.  Mais  ils  ont  été  également 
importants  dans  certains  secteurs  initialement  très  ouverts,  comme  les 
machines  de  bureau  et  le  matériel  électrique  et  électronique,  qui  ont 
continué d'évoluer  rapidement  vers  l'interpénétration. 
Les  tableaux  IV.1.13  à  IV.l.15,  enfin,  retracent  l'évolution  des  flux  corn-
merciaux  par  zones  géographiques.  Ils  montrent  la  lourde  incidence  du 
renchérissement  du  prix  de  l'énergie  sur  la  balance  des  échanges  avec  les 
pays  exportateurs  de  pétrole,  et  notamment,  ceux  du Moyen-Orient,  mais  ils 
montrent  aussi  que  les  deux  chocs  pétroliers  ont  été  suivis  d'une  rapide 
augmentation  des  exportations  vers  ces  pays,  qui  a  compensé  en  partie 
l'incidence de  ces  chocs.  Ils  indiquent  aussi  que  la  balance  des  échanges 
avec  les autres  pays  a  subi elle même,  durant  la période,  des  modifications 
importantes.  Elle a  eu  tendance,  en  effet,  à  se  détériorer  avec  nombre  de 
pays  industrialisés  - notamment,  avec  les  plus  importants  d'entre  eux  : 
Etats-Unis,  Japon  et  Allemagne  et  à  s'améliorer  avec  les  pays  en 
développement  non  exportateurs  de  pétrole  - entre  autres  avec  ceux  d'entre 
eux  qui  ont ·conservé  certains  rapports  privilégiés  avec  la  France.  Ainsi, 
bien que  la balance  commerciale  se soit globalement  dégradée  entre  le début 
et  la  fin  de  la  période,  dans  la  mesure  approximative  de  l'impact  cumulé 
des  deux  chocs  pétroliers successifs,  cette dégradation doit  s'analyser,  en 
fait,  comme  une  double  détérioration  :  celle  de  la  balance  énergétique  et 
celle  de  la  balance  des  échanges  non  énergétiques  avec  les  pays  les  pl  us 
fortement  industrialisés,  partiellement  compensée  par  l'amélioration  de  la -98-
balance  des  échanges  non  énergétiques  avec  les  autres  pays,  et particuliè-
rement  avec  les moins  industrialisés d'entre eux. 
c)  Compétitivité et spécialisation 
Des  mesures  statistiques  un  peu  plus  poussées,  et  étendues  à  quelques  uns 
des  principaux concurrents  de  la France,  permettent  de  mieux mettre en évi-
dence  les  performances  relatives  des  différents  secteurs  industriels  dans 
la compétition internationale.  Il s'agit d'un indicateur de  compétitivité, 
produit  de  la division du  solde  commercial  par le total des  exportations et 
des  importations,  et  d'un  indicateur  de  spécialisation,  obtenu  en  rappor-
tant  la part  de  chaque  secteur  dans  les  importations  de  la  zone  OCDE  à  la 
part totale de  la France  dans  les  importations  de  la zone. 
Une  référence  complémentaire  au  dynamisme  relatif  des  différents  secteurs 
au  niveau  international  permet  de  mieux  préciser  la portée  de  ces mesures, 
qui  n'est  pas  la m&te,  en  effet,  selon  qu'ils  font  l'objet  d'une  demande 
faible,  moyenne  ou  forte  en  rythme d'évolution.  (1). 
De  cet  ensemble  d'indicateurs  peuvent  ~tre  tirées  certaines  conclusions 
générales.  Les  chiffres  indiquent  que  le  maintien  de  la  compétitivité 
d'ensemble  ainsi  définie  de  1' industrie  française  a  été  la  résultante  de 
mouvements  en  sens  divers  au  niveau des  secteurs.  Ces  mouvements  compensa-
toires  se  sont  répartis  assez  également  entre  secteurs  à  demande  faible, 
moyenne  et  forte,  mais,  à  peu  d'exceptions  pr~s  - dont  la plus  importante 
est le secteur du  textile,  du .cuir et de  l'habillement -, ils ont été  d'a~ 
pleur  limitée.  Globalement  toutefois, et par solde,  les secteurs  à  demande 
faible  ont  perdu en compétitivité,  alors que  les secteurs  à  demande  moyenne 
(1) Les  regroupements  sont  les suivants  : 
secteurs  à  demande  faible  :  textile,  cuir,  habillement;  sidérurgie, 
minerais  métalliques;  produits  métalliques;  matériaux  de 
construction, minerais non métalliques;  produits divers; 
secteurs  à  demande  moyenne  caoutchouc  et  plastique;  moyens  de 
transports;  papier,  imprimerie;  produdi  ts  alimentaires,  boissonns, 
tabac;  machines  industrielles; 
secteurs  à  demande  forte  :  matériel  électrique  et  électronique; 
matériel de  bureau,  instruments  de  précision;  chimie-pharmacie. -99-
moyenne  ou forte  en gagnaient.  De  ce  point  de  vue,  l'évolution structurel-
le,  m~me si elle n'a  pas  été  très  prononcée,  s'est  opérée  dans  une  direc-
tion  positive.  Au  niveau  des  secteurs  eux-m~es, des  pertes  de  compétiti-
vité  plus  ou  moins  sensibles  ont  ainsi  affecté  aussi  bien  le  textile,  le 
cuir  et  l'habillement,  le  papier  et  l'imprimerie  et  les  industries  diver-
ses,  secteurs  à  demande  faible,  que  le caoutchouc,  les  produits  plastiques 
et l'automobile,  secteurs  à  demande  moyenne  ou les machines  de  bureau,  sec-
teur  à  demande  forte.  De  m~me, les gains  de  compétitivité se  sont répartis 
entre la sidérurgie et  les minerais métalliques,  les matériaux  de  construc-
tion et minerais  non  métalliques,  ainsi  que  les  produits métalliques,  sec-
teurs  à  demande  faible,  les machies  industrielles,  secteur  à  demande  moyen-
ne  et la chimie-pharmacie,  secteur à  demande  forte.  Enfin,  pertes et gains 
se  sont  à  peu  près  équilibrés  dans  les  produits  alimentaires,  secteur  à 
demande  moyenne  et  dans  le matériel  électrique  et  électronique,  secteur  à 
demande  forte. 
L'indicateur de  spécialisation fait d'autre part apparaître,  entre le début 
et  la  fin  de  la  période,  une  évolution  de  la  structure  des  exportations 
dans  le  sens  d'une  réduction  de  la  part  des  secteurs  à  demande  faible  au 
profit  des  secteurs  à  demande  moyenne  ou  forte.  Cette  évolution,  relative-
ment  nette  entre  les  deux  chocs  pétroliers,  s'est  néanmoins  interrompue, 
sinon  inversée,  au  début  des  années  quatre-vingt,  de  sorte  que  le bilan de 
ces  progrès  a  été,  au  total,  assez  modeste.  Au  niveau  des  secteurs  pris 
individuellement,  les  avances,  comme  les  reculs,  de  la  spéciali'sation,  ont 
été  d'ampleur  très  variable  et  de  sens  parfois  contraire  à  ces  tendances 
d'ensemble.  Ainsi,  le  recul  en  spécialisation des  secteurs  à  demande  fai-
ble est  imputable  aux  seuls  secteurs  du  textile,  du  cuir  et  de  l'habille-
ment,  alors  que  les  autres  secteurs  relevant  de  ce  groupe  ont,  au  contrai-
re,  progressé,  et  parfois même,  comme  la  sidérurgie et  les minerais métal-
liques,  ou  les  produits  métalliques,  assez  fortement.  De  même,  parmi  les 
secteurs  !  demande  forte,  la  chimie-pharmacie  a  progressé  sensiblement,  et 
le matériel électrique et électronique, modestement,  alors  que  les machines 
de  bureau reculaient.  Enfin,  les secteurs  à  demande  moyenne  se  sont  parta-
gés  entre le secteur des  machines  industrielles, celui des  produits  alimen-
taires et celui du  papier-imprimerie,  en progrès  plus  ou moins  sensible,  et 
le  secteur  des  moyens  de  transport  où  le  déclin  de  l'automobile  et  de  la - 100-
construction  navale  a  été  compensé  par  les  progrès  du  matériel  ferroviai-
re et de  l'aéronautique. 
Il reste qu'en fin de  période,  la France  conservait  un  degré  de  spécialisa-
tion plus  élevé  que  celui  de  ses  principaux  concurrents  commerciaux - sauf 
l'Italie - dans  les  secteurs  à  demande  faible,  industries  diverses  excep-
tées,  un  degré  de  spécialisation  relativement  faible  dans  les  secteurs  à 
demande  forte  - à  l'exception  de  la  chimie-pharmacie,  et  un  degré  de  spé-
cialisation variable  dans  les  secteurs  à  demande  moyenne  :  très  élevé  dans 
les  produits  alimentaires,  le  caoutchouc  et  les  matières  plastiques,  à 
peine  moyen  dans  les  moyens  de  transport,  et  faible  dans  les  machines 
industrielles,  le papier et  l'imprimerie.  Une  grande majorité de  secteurs, 
d'autre part,  conservaient,  ou  avaient  acquis,  une  compétitivité  positive. 
Quelques  uns  d'entre  eux  :  machines  de  bureau,  textile,  cuir  et  habille-
ment,  papier-imprimerie et  industries  diverses,  se  trouvaient  néanmoins  en 
situation de  compétitivité fortement  négative. 
La  combinaison des  critères de  compétitivité et de  spécialisation permet  de 
prendre  une  mesure  approximative  du degré  de  force  relative des  divers  sec-
teurs  face  à  1'  environnement  extérieur.  Elle  indique  qu'outre  1'  agro-
alimentaire,  les  points  forts  de  l'économie  française  se  situent  dans  les 
secteurs  de  base,  dans  le  caoutchouc  et  les  produits  plastiques,  dans  les 
produits métalliques  et -malgré l'affaiblissement relatif de  l'automobile, 
et plus  encore,  de  la construction navale  - dans  le matériel  de  transport, 
et  ses  points  faibles,  dans  le matériel  de  bureau,  le papier-imprimerie et 
les  industries  diverses,  notamment  le  bois  et  l'ameublement.  Elle  révèle 
en outre que  les machines  industrielles ont  renforcé une  position initiale-
ment  faible  tant  en  compétitivité qu'en  spécialisation,  tandis  que  le  tex-
tile,  le  cuir  et  l'habillement,  partis  d'une  position  forte,  subissaient, 
au  contraire,  de  ce  double  point  de  vue,  un  affaiblissement  considérable. 
Elle  montre  enfin  que  le  matériel  électrique et  électronique  a  légèrement 
renforcé  une  position initiale relativement  faible,  mais  que  cet  affermis-
sement  global  a  recouvert  des  tendances  divergentes  au  niveau  des  sous-
secteurs  :  nettement  positives,  dans  l'ensemble,  pour  le  matériel  profes-
sionnel,  mais  nettement  négatives  pour  l'équipement  électrique domestique. - 101-
Comme  cela  a  déjà  été  indiqué  (1),  les  faiblesses  du  commerce  extérieur 
sous  l'angle de  la compétitivité et  de  la spécialisation ont  été en  partie 
compensées  par  les  tendances  plus  favorables  qui  se  sont  manifestées  dans 
les  échanges  de  services  et  de  revenus  de  facteurs.  Si  la  balance  des 
transports  est  demeurée  légèrement  négative  en  raison  du déficit  croissant 
des  transports maritimes  et si celle des  reven~s du  capital  l'est devenue, 
du  fait  de  1' endettement  net  qui  s'est  formé  en  fin  de  période  et  de 
l'affaiblissement  concomitant  du  taux  de  change,  la  balance  touristique  a 
tendu  à  dégager  un  surplus  croissant  et  celle  des  échanges  de  services 
financiers,  et  surtout  technologiques  ingénierie,  nucléaire  et 
informatique,  notamment  - des  excédents  dont  le niveau  élevé  témoigne  d'un 
ajustement  plus  satisfaisant qu'il  n' apparatt  à,  travers  1' observation  des 
seul  flux  commerciaux. 
2.  Evolution des  structures sectorielles 
Les  structures  sectorielles  de  1' économie  ont  continué,  au  cours  de  la 
période,  d'évoluer  rapidement,  selon  des  tendances  approximativement 
conformes  à  celles observées  dans  l'ensemble  de  la Communauté. 
Connne  l'indiquent  les  tableaux  IV.2.1,  IV.2.1bis  et  IV.2.2,  d'importants 
changements  se  sont  ainsi  produits  dans  les  contributions  respectives  des 
différents  secteurs  à  la  formation  du  produit  intérieur  brut  en  termes 
réels. Ils peuvent  se résumer  en un  recul  prononcé du bâtiment-génie-civil, 
une  contraction  sensible  de  1' agriculture  et  des  services  non  marchands, 
une  légère régression de  l'industrie manufacturière résultante d'évolutions 
contrastées  au  niveau  de  ses  branches  -,  une  quasi  stabilité de  l'énergie, 
et  une  progression  considérable  des  services  marchands,  dont  la  part  est 
passée de  40%  en  1971  à  plus  de  45%  en  1983. 
(1) Voir ci-dessus,  p.  78. - 102-
Parts dans  le produit  intérieur brut  France  Eur-4  1 
(à prix constants)  1971  1982  1971  1982 
Agriculture  6,28  5,36  4,50  4,13 
Energie  4,17  4,20  5,22  5, 90 
Industrie manufacturière  27,55  26,86  30,40  28,22 
dont  :  industries  de  base  5,40  5,45  5,79  5,43 
industries  d'équipement  11,28  11,70  12,41  11,97 
industries  de  consommation  11,17  9,74  12,33  10,86 
Bâtiment-génie-civil  8,51  5,95  8,27  6,03 
Services marchands  40,11  45,17  38,46  42,75 
Services  non  marchands  13,49  12,23  13,49  13,23 
Total  100  100  100  100 
1  Allemagne,  France,  Italie, Royaume-Uni 
Parmi  les secteurs industriels,  les contributions au produit intérieur brut 
se  sont accrues  pour quatre d'entre eux  :  la chimie-pharmacie,  les machines 
de  bureau,  le matériel électrique et  électronique, et le matériel de  trans-
port;  elles se  sont  réduites  plus  ou  moins  sensiblement  pour  sept  autres  : 
sidérurgie  et  minerais  métalliques,  minéraux  non  métalliques,  fabrications 
métalliques,  machines  industrielles,  textile,  cuir  et  habillement,  papier-
imprimerie,  industries  diverses;  et  elles  se  sont  approximativement 
maintenues  pour  1'  alimentation  et  le  caoutchouc-matières  plastiques.  Les 
tendances  ont  été également  contrastées  dans  les  services marchands,  où  la 
contribution des  services  financiers,  celle des  communications  et celle des 
services  divers  - logement,  hygiène  et  santé notamment  - se  sont inscrites 
en progression relative plus  ou  moins  forte,  alors  que  celle du  commerce  et 
de  la  réparation  restait  stable  et  que  celle  des  transports  et  celle  de 
l'hôtellerie-restauration diminuaient. 
Ces  changements  sont  résultés d'un ensemble  de  causes  internes et de  causes 
externes  qui  ont  contraint  les  structures  sectorielles  de  l'économie  à  des 
efforts  d'adaptation  importants.  Aux  facteurs  permanents  que  constituent 
1' évolution  du  modèle  de  consommation  et  celle  de  la  technologie  et  de 
l'organisation,  se  sont  joints,  en  effet,  des  facteurs  nouveaux  et  excep-
tionnels  :  le déclin général de  l'investissement,  le renchérissement brutal 
du  prix relatif de  l'énergie et  l'intensification de  la concurrence  inter-
nationale.  Ainsi,  la  modification  de  la  structure  de  la  consommation, 
telle qu'elle apparatt  au  tableau II.2.4,  a  pesé sur l'agriculture, qui n'a 
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pas  trouvé  dans  l'amélioration  de  sa  compétitivité une  compensation  suffi-
sante  au  recul  relatif de  la  demande  intérieure;  sur  les  industries  ali-
mentaires,  dont  la part relative s'est néanmoins  maintenue  grâce  à  l'élabo-
ration croissante  des  produits;  et  sur  les  industries  du  textile,  du  cuir 
et  de  1' habillement,  qui  ont  été  affectées,  en  outre,  par  une  régression 
brutale de  leur compétitivité.  La  perte de  compétitivité relativement  sen-
sible qui  a  également  frappé  les industries diverses - notamment  le bois et 
l'ameublement - le papier-imprimerie,  l'équipement  électrique domestique et 
même  l'automobile,  ne  leur a  pas  permis  de  tirer tout le bénéfice  de  l'aug-
mentation continue de  la part  de  la  demande  de  consommation  adressée  à  ces 
secteurs.  De  même~ ' le  recul  relatif  de  1' investissement  a  fortement  pesé 
sur  le  bâtiment-génie  civil,  dans  la  mesure  où  il  a  surtout  affecté  la 
construction  de  logements,  les  travaux  publics  et  la  construction  indus-
trielle.  Conjugué  avec  les  économies  de  matériaux  et  les  substitutions 
liées  au  progrès  technologique,  il a  également  atteint  la métallurgie,  les 
minéraux non métalliques,  les fabrications métalliques,  des machines  indus-
trielles  et  la  construction  navale,  sans  que  les  gains  de  compétitivité 
réalisés  par  ailleurs  par  ces  secteurs  aient . suffi  à  les  préserver  du 
déclin.  Les  autres  industries  d'équipement  :  matériel  électrique et élec-
tronique  à  usage  professionnel,  machines  de  bureau,  matériel ferroviaire et 
aéronautique,  ont  été,  au  contraire,  favorisées  par  la  prédominance  des 
préoccupations  de  rationalisation dans  l'effort d'investissement,  par l'ac-
célération  du  progrès  technologique  et  par  une  évolution  généralement 
positive  de  leur  compétitivité.  De  même,  le  développement  de  la  chimie-
pharmacie  a  été stimulé à  la fois  par les  tendances  de  la consommation,  par 
le  progrès  technologique  et  par  une  évolution  d'ensemble  satisfaisante  de 
la  compétitivité  du  secteur.  La  quasi  stabilité de  la  part  de  1' énergie 
recouvre  quant  à  elle  des  évolutions  divergentes  au  niveau  des  sous-sec-
teurs  :  déclin  de  l'extraction  charbonnière  et  du  raffinage  pétrolier,  et 
essor  rapide  de  l'industrie nucléaire.  Enfin,  la  progression  considérable 
des  services·  marchands  a  tenu,  à  la  fois,  à  1' évolution  du  modèle  de 
consommation et  à  la complexité croissante des  structures  de  production,  la 
première  conduisant,  entre  autres,  à  un  rapide  développement  des  dépenses 
de  logement,  de  loisirs,  de  soins  personnels  et  de  soins  de  santé,  et  la 
seconde,  à  l'essor d'activités  de  services  déstinées  à  l'indusrie,  tels le 
crédit bail et la fourniture  de main-d'oeuvre  temporaire,  et à  l'abandon de 
certaines  fonctions  antérieurement  intégrées  dans  les  organisations 
industrielles. - 104-
Le  tableau  IV. 2. 3  permet  de  replacer  ces  évolutions  sectorielles  dans  le 
contexte  de  la  Communauté  prise  dans  son  ensemble.  Il  montre,  entre 
autres,  que  la  croissance  du  secteur  énergétique  a  été un  peu  moins  forte 
en France  que  dans  la Communauté,  mais  celle du  secteur industriel et celle 
des  services marchands,  au contraire, nettement  plus forte.  La  performance 
relative  du  secteur  énergétique  doit  néanmoins  s'apprécier  par  rapport  à 
une  tendance  communautaire  rendue  exceptionnellement  dynamique  par  la mise 
en  exploitation  des  gisements  d'hydrocarbures  de  la  Mer  du  Nord,  et 
vis-à-vis  de  laquelle  le  taux  de  croissance  de  peu  inférieur  réalisé  en 
France  grâce  à  1' effort  de  substitution  entrepris  apr~s  le  premier  choc 
pétrolier,  représente  un  résultat  largement  positif.  Les  chiffres  font 
également  apparaître certaines  tendances  relativement  favorables  au  sein de 
1' industrie  manufacturi~re,  dans  la  mesure  où  des  écarts  de  croissance 
positifs,  voire  fortement  positifs,  par  rapport  à  la  Communauté,  se  sont 
vérifiés  dans  des  secteurs  à  demande  forte  comme  la  chimie-pharmacie  et le 
matériel  électrique  et  électronique,  et  dans  des  industries  à  demande 
moyenne  telles  que  les  machines  industrielles  ou  les  moyens  de  transport, 
et  un  écart  de  croissance  lég~rement  négatif,  au  contraire,  dans  le 
textile, le cuir et  l'habillement,  secteurs  à  demande  faible.  Par contre, 
des  écarts  de  croissance  nettement  positifs  se  sont  vérifiés  dans  certains 
secteurs  à  demande  faible  tels  que  la  sidérurgie  et  les  minerais 
métalliques,  les  minerais  non  métalliques  ou  les fabrications métalliques, 
et  un  écart  de  croissance  négatif  dans  les  machines  de  bureau,  secteur  à 
demande  forte.  L'évolution  sectorielle  de  la  production  fait  donc 
apparaître  autant  d'indices  négatifs  que  d'indices  positifs  d' ajust.ement 
aux  tendances  fondamentales  de  la demande.  En  outre,  les performances  sont 
mesurées  dans  ce  contexte  par  rapport  à  celles  d'un  ensemble  d'économies 
dont  1' ajustement  a  laissé  lui-m&le  à  désirer.  Ainsi,  certains  secteurs 
industriels n'ont  pu  maintenir des  écarts  de  croissance positifs qu'au prix 
de  retards  d'adaptation devenus manifestes  en fin de  période. 
L'écart  de  croissance positif réalisé par la plupart  des  secteurs relative-
ment  à  l'ensemble  communautaire l'a été,  comme  l'indique le tableau IV.2.5, 
au  prix d'une  évolution  un  peu  plus  soutenue  de  l'emploi  en m&le  temps  que 
de  progr~s  lég~rement plus marqués  de  la productivité apparente du travail. - 105-
Emploi  (1971-1982)  France  Eur-4  1 
(taux de  variation annuel moyen) 
Agriculture  -3,5  -3,3 
Energie  -0,2  -0,9 
Industrie manufacturière  -0,9  -1,5 
dont . industries de  base  -1,4  -1,7  . 
industries  d'~quipement  -0,3  -1,1 
industries de  consommation  -1,8  -2,0 
B~timent-g~nie civil  -1,2  -1,1 
Services  marchanb~s  2,0  1,3 
Services non marchands  1,3  1,8 
Total  0,2  0 
1  Allemagne,  France,  Italie, Royaume-Uni 
Les  tableaux  IV.2.4  et  IV.2.4  bis  montrent,  en  effet,  que  l'emploi n'a pas 
cessé  de  progresser  dans  les  services  et  à  un  rythme  relativement  rapide, 
qui  ne  s'est ralenti qu'en  fin  de  p~riode, et qu'il n'a  commenc~ à  r~gres­
ser dans  l'industrie qu'à partir du milieu des  ann~es soixante-dix.  Au  to-
tal,  le  bilan  de  1' emploi  a  ét~  très  largement  diversifi~  au  niveau  des 
secteurs: il a  ~t~ plus  ou moins  fortement  négatif dans  l'agriculture,  dans 
les  industries  de  produits  intermédiaires,  dans  les  fabrications  métalli-
ques  et  les  machines  industrielles,  dans  les  industries  de  biens  de 
consommation  courants  à  l'exception de  celles du caoutchouc et des matières 
plastiques,  ainsi que  dans  le  b~timent-génie civil; il a  ~té,  au contraire, 
plus  ou  moins  fortement  positif  dans  les  autres  secteurs  industriels  -
notamment  dans  les  machines  de  bureau  et  le  matériel  électrique  et 
électronique  - et  dans  tous  les  services,  mais  particulièrement  dans  le 
crédit  et  les  assurances  et  dans  les  services  divers,  et  notamment,  parmi 
eux,  dans  les services d'hygiène et de  santé. 
Les  chiffres du  tableau IV.2.4 indiquent,  d'autre part,  que,  sur  l'ensemble 
de  la  p~riode, la productivité apparente  du  travail a  continu~ d'augmenter 
encore  assez  fortement  dans  l'agriculture,  dans  les  industries  de  produits 
intermédiaires  et  dans  les  industries  de  biens  d'équipement,  - où  son  taux 
moyen  d'accroissement  a  dépassé  plus  ou  moins  nettement  la  moyenne  commu-
nautaire -, mais  sensiblement moins  dans  les industries  de  biens  de  consom-
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Productivité apparente du  travail  (1971-1982)  France  Eur-4  1 
(taux d'accroissement  annuel  moyen) 
Agriculture  5,2  5,0 
Energie  3,2  4,4 
Industrie  manufacturi~re  3,7  3,2 
dont  :  industries de  base  4,4  3,4 
industries d'équipement  3,7  3,1 
industries de  consommation  2,6  3,1 
Bâtiment-génie civil  0,9  0,8 
Services marchands  2,1  2,1 
Services  non  marchands  0,8  0,5 
Total  2,8  2,5 
1  Allemagne,  France, Italie, Royaume-Uni 
Les  taux de  progression de  la productivité du travail ont  eu néanmoins  ten-
dance  à  s'affaiblir  progressivement  dans  la  plupart  des  secteurs  au  point 
de  s'établir, au  d~but des  années  quatre-vingt,  à  des  niveaux plus  ou moins 
nettement  inférieurs  aux  taux  moyens  de  la période.  Cet  affaiblissement  a 
été de  pair avec  une  tendance  à  la baisse encore  sensible  de  la productivi-
té du  capital.  Ces  évolutions  dominantes  ont  néanmoins  comporté des  excep-
tions  notables.  Le  rythme  d'accroissement  de  la  productivité  du  travail 
s'est  en  effet  maintenu,  voire  accéléré,  dans  l'agriculture,  dans  les 
industries  de  produits  intermédiaires  et  dans  le  matériel  électrique  et 
électronique  et  les  industries  de  matériel  de  transport,  tandis  que  les 
industries  de  produits  intermédiaires,  et  quelques  autres,  dont  les 
fabrications  métalliques,  le  textile  - cuir- habillement,  les  industri~s 
alimentaires,  et  les  industries  du  caoutchouc  - mati~res  plastique~, 
échappaient  à  la tendance  à  la baisse de  la productivité du capital. 
Les  causes  du  ralentissement  des  progr~s  de  la  productivité  du  travail et 
de  la  diminution  de  la  productivité  du  capital,  sont  pour  une  part,  comme 
on  l'a vu  plus  haut  (1)  communes  aux  deux  phénom~nes.  Les  tendances  sec-
torielles  de  la  demande  et  de  l'investissement  ont,  entre autres,  favoris~ 
les  services  marchands,  où  les  progr~s  potentiels  de  la  productivité  du 
travail  sont  généralement  plus  limités,  et  où  la  productivité  du  capital 
est  structurellement  basse,  et  d~favorisé, au  contraire,  certains  secteurs 
industriels  présentant  des  caractéristiques  structurelles  opposées,  tels 
(1) Voir  ci-dessus,  pp.  25-29. - 107-
les  fabrications  mêtalliques  ou  les  industries  du  textile,  du  cuir  et  de 
l'habillement.  D'autre  patt,  la rêduction  de  la durêe  du  travail  a  provo-
qué,  corollairement,  une  diminution  de  la  durêe  d'utilisation  des  êquipe-
ments.  Mais  pour  le  reste,  productivi  tê  du  travail  et  pro~uctivi  tê  du 
capital sont  liées par  dune  solidaritê inverse, qu'illustrent bien les évo-
lutions sectorielles observêes.  Les  capacitês  de  production  tendent  norma-
lement,  en effet,  ~n se  dêveloppant,  à  évoluer  vers  une  intensité de  capi-
tal  croissante,  en  même  temps  qu'à  imprimer  une  tendance  ascendante  à  la 
productivitê du travail.  Ces  phênomènes  corollaires varient donc  en  inten-
sitê d'un secteur  à  l'autre  selon le  rythme  d'accumulation  du  capital - o~ 
plus  prêcisément  des  équipements  - propre  à  chacun  d'eux.  Ainsi,  un  petit 
nombre  de  secteurs  industriels  en  croissance  - en  l'espèce  l'ensemble  des 
industries de  biens d'êquipement  à  l'exclusion des  fabrications mêtalliques 
- ont  connu  des  taux  d'accumulation  du  capital  êlevés,  accompagnés  d'une 
forte  augmentation  de  la productivitê du  travail et  d'une  forte  diminution 
de  la productivitê du  capital.  Par  contre,  la  plupart  des  autres  secteurs 
industriels,  ont  accusé  des  taux  d'accumulation  du  capital  faibles,  voire 
parfois négatifs,  des  progrès  sensiblement moins  marqués  de  la productivitê 
du travail et une  productivitê du capital stable, voire  en  légère amêliora-
tion,  qui  sont  autant  de  signes  d'une  tendance  au  dêclin  largement  confir-
mêe,  pour la plupart d'entre eux,  par l'évolution de  leur part  dans  le pro-
duit intêrieur brut.  Le  secteur  de  la  chimie-pharmacie,  toutefois,  a  fait 
jusqu'à  un  certain  point  exception  à  ce  schéma,  en  accusant  une  part  dans 
le  produit  intêrieur  brut  et  une  productivitê  du  travail  nettement 
croissantes,  conjuguées  avec  un  taux  d'accumulation  du capital très  faible 
et une  productivitê du capital ascendante,  liêe à  l'êvolution rapide  de  ses 
structures  vers  des  spécialisations  moins  intensives  en  capital. 
L'agriculture  constitue  une  exception  en  sens  opposé,  puisqu'elle  a  connu 
une  forte  hausse  de  la  productivité  du  travail  et  une  forte  baisse  de  la 
productivitê  du  capital,  dans  le  contexte  d'un  net  dêclin  relatif  de  sa 
contribution  au  produit  intérieur  brut.  Quant  aux  services  marchands, 
conformêment  à  la  tendance  gênêrale  observée  dans  la  Communauté,  les  pro-
grès  de  la  productivitê  du  travail  y  ont  étê en  gênêral  relativement  fai-
bles,  en dêpit  de  taux  d'accumulation du  capital êlevés. 
Les  rythmes  d'accumulation  du  capital  ont  ainsi  largement  variê  d'un  sec-
teur  à  l'autre,  autour  d'une  tendance  générale  au  ralentissement  entraînée - 108-
par  l'évolution  généralment  régressive  des  taux  d'investissement,telle 
qu'elle  apparaît  aux  tableaux  IV. 2. 7  et  IV. 2. 7bis.  Pour  la  plupart  des 
secteurs,  et  m&le  parmi  ceux  où  ils  ont  le  plus  fléchi,  les  taux  moyens 
calculés  sur  l'ensemble  de  la  période  n'en  ont  pas  moins  été  supérieurs  à 
ce qu'ils ont  été dans  la Communauté. 
Taux  d'investissement moyen  1971-1982 
Agriculture 
Energie 
Industrie manufacturière 
dont  :  industries de  base 
industries  d'équipement 
industries de  consommation 
Bâtiment-génie civil 
Services marchands 
Services  non marchands 
Total 
France 
20,4 
41,2 
14,8 
21,3 
13,7 
11,9 
8,3 
32,0 
23,8 
24,2 
Eur-4 
22,3 
32,9 
13,0 
20,9 
11,9 
9,6 
5,6 
29,8 
22,7 
22,1 
La  tendance  à  la  baisse  du  taux  d'investissement,  cependant,  n'a  pas  été 
générale.  Il  a,  en  effet,  nettement  fléchi  dans  1' agriculture ,dans  les 
industries  de  produits  intermédiaires,  dans  les  fabrications  métalliques, 
dans  la  plupart  des  industries  de  consommation  et  dans  le  logement,  tandis 
qu'il  augmentait  dans  l'énergie,  dans  certaines  industries  de  biens 
d'équipement,  dans  1'  h8tel1erie-restauration,  dans  les  communications,  et 
dans  les  services  financiers,  et  qu'. il  res tait  approximativement  stable 
dans  les autres secteurs. 
Les  données  reprises  aux  tableaux  IV.2.9 et  IV.2.9 bis  ne  font  pas  apparaî-
tre de  relation très  précise entre  l'~volution des  taux d'investissement et 
celle  des  taux  de  marge  brute.  La  confrontation  entre  les  deux  séries 
indique,  entre  autres,  que  la  baisse  brutale  des  taux  de  marge  qui  s'est 
produite  après  le  premier  choc  pétrolier  n'a  entraîné,  dans  l'immédiat, 
qu'une  baisse  relativement  modérée  des  taux  d'investissement,  mais  qu'ils 
ont  continué  à  fléchir,  par contre,  jusqu'à la fin de  la période, alors  que 
les  taux  de  marge  étaient  approximativement  stabilisés.  Elle  permet  de 
constater, d'autre part,  que  les  taux d'investissement  se  sont  généralement 
si  tués  très  en  dessobs  des  taux  de  marge,  mais  non  sans  que  certains 
secteurs  :  ~nergie, machines  de  bureau,  transports et communications,  aient 
fait  de  manière  quasi  permanente  exception  à  cette  règle.  Elle  permet 
d'observer,  enfin,  de  fréquentes  divergences  entre  les  évolutions 
respectives  des  deux  taux au niveau des  secteurs. 
·.~_,....._ (8) 
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Ainsi,  la  tendance  à  la  baisse  du  taux  de  marge  ne  s'est accompagnée  d'une 
baisse  plus  ou  moins  sensible du  taux  d'investissement  que  dans  l'agricul-
ture,  dans  la  chimie-pharmacie,  dans  les  industries  de  biens  de  consomma-
tion  courants  - à  l'exception  des  industries  diverses  - et  dans  le  bâti-
ment-génie  civil,  tandis  qu'elle  n' entrainait  les  mêmes  conséquences,  ni 
dans  les  machines  industrielles  et  le  matériel  de  transport,  où  le  taux 
d'investissement  est  resté  à  peu  près  stable,  ni  dans  les  machines  de 
bureau,  les  transports  ou  l'h8tellerie-restauration,  où il a  tendu  à  aug-
menter.  De  même,  la stabilité relative du taux de  marge n'a entrainé celle 
du  taux  d'investissement  que  dans  le  connnerce-réparation,  alors  qu'elle 
s'accompagnait  d'une baisse  de  ce  taux dans  les minéraux non  métalliques et 
les  produits  métalliques,  et  d'une  hausse  dans  le  matériel  électrique  et 
électronique et  dans  les  services  financiers.  Enfin,  les  hauts  et les  bas 
plus  ou  moins  prononcés  des  taux  de  marge  n'ont  été  suivies  de  fluctua-
tions,  jusqu'à  un  certain point  correspondantes,  des  taux  d'investissement 
que  dans  les  minerais  et métaux,  alors  qu'elles  paraissent  ne  les  avoir 
guère  influencé  dans  1' énergie,  dans  les  industries  diverses  ou  dans  les 
connnunications. 
Plusieurs  facteurs  concourent  à  expliquer  la  dissociation  observée  entre 
l'évolution des  taux d'investissement et celle des  taux  de marge.  Certains 
délais,  d'abord,  ont  été  nécessaires  aux  entreprises  pour  prendre 
conscience du  caractère durable  du  recul  de  leurs  profits  survenu  au  stade 
initial  de  la  crise,  et  pour  adapter  leur  investissement  à  cette nouvelle 
situation.  En  outre,  les  contraintes  financières  pesant  sur  l'investisse-
ment  ont  été sensiblement  allégées  pour  certains  secteurs  par  les  diverses 
formes  de  soutien  que  leur  a  apporté  l'Etat  dans  le  cadre  de  sa  politique 
sectorielle.  Une  large  priorité  a  été ainsi  accordée  au  développement  de 
l'énergie électro-nucléaire et des  infrastructures  de  services  publics,  qui 
a  été  assuré  par  les  grandes  entreprises  nationales  qui  ont  bénéficié  à 
cette fin  d~ certaines aides, mais  surtout,  des  facilités  d'accès  au marché 
financier  que  leur  conférait  leur  statut  d'emprunteur  public.  D'autres 
aides,  généralement  octroyées  sous  forme  de  prêts  bonifiés,  ont  bénéficié 
en  permanence  à  l'agriculture,  à  l'h8tellerie-restauration, et au  logement, 
voire,  épisodiquement,  à  certaines  entreprises  industrielles  des  secteurs 
des  minerais  et métaux,  des  machines  de  bureau  ou  des  moyens  de  transport. - 110-
Le  domaine  de  ces  aides  a  même  tendu  à  s'élargir encore  à  l'extr~me fin de 
la  période,  avec  l'extension  du  secteur  public  à  plusieurs  grands  groupes 
industriels  (1).  Les  chiffres  indiquent,  d'autre  part,  que  dans  certains 
secteurs  tels  les machines  de  bureau,  le matériel  électrique  et· électroni-
que,  le matériel  de  transport  ou les services financiers,  la vive croissan-
ce  de  la demande  a  entretenu une  dynamique  de  l'investissement supérieure  à 
celle  qu'aurait  justifié  la  tendance  stagnante  des  taux  de  marge.  Cet 
ensemble  de  facteurs  a  entraîné,  à  partir  du  milieu  des  années  soixante-
dix,  un  alourdissement  considérable de  l'endettement  des  entreprises.  Il a 
constitué  à  son  tour  un  facteur  de  dissociation  supplémentaire  entre  taux 
d'investissement  et  taux  de  marge,  dans  la mesure  où  des  charges  financiè-
res  de  plus  en  plus  élevées  sont  venues  s'imputer  sur  les  profits  bruts. 
Ainsi,  la  tendance  de  l'investissement,  qui  avait  relativement  bien résisté 
durant  la seconde moitié des  années  soixante-dix,  est-elle entrée,  au  début 
des  années  quatre-vingt,  dans  une  nouvelle  phase d'affaiblissement,  que  les 
interventions  publiques,  m~me  élargies,  n'apparaissaient  pas  en  mesure 
d'enrayer,  à  elles seules,  dans  la plupart  des  secteurs. 
3.  Politiques sectorielles 
a. Politique agricole 
L'agriculture  française  a  continué,  au  cours  de  la  période  analysée,  à 
développer  sensiblement  sa  production,  qui  a  progressé  de  près  d'un tiers, 
soit  à  un  rythme  de  peu  inférieur  à  la  croissance  d'ensemble  de  1' écono-
mie.  Elle  a  ainsi  maintenu  à  un  peu  plus  d'un  quart  sa  part  dans  la  pro-
duction  communautaire.  Sa  valeur  ajoutée  n'a  cependant  augmenté  que  d'un 
peu  plus  de  1,5 % par an,  en moyenne,  en raison du  poids croissant des  con-
sommations  intermédiaires.  Sa  contribution  en  volume  au  produit  intérieur 
brut  a,  en  conséquence,  nettement  régressé,  revenant,  entre  le  début  et la 
fin  de  la  période,  de  6,3  à  5,2  %.  Ces  évolutions  d'ensemble  sont 
partiellement  retracées  au  tableau IV.3.1. 
Les  tableaux  IV.1.4  et  IV.1.11  mettent  en  évidence  l'influence  très  impor-
tante  des  exportations  sur  le  développement  de  la  production,  puisque  le 
(1)  Voir  ci-après,  pp.  116  et  suivantes. -Ill-
taux  de  couverture  des  importations  par  les  exportations  agricoles,  ainsi 
que  la  part  de  la  production  agricole  exportée,  ont  considérablement  pro-
gressé  au  cours  de  la  période,  élevant  la  France  au  deuxième  rang  des 
exportateurs  mondiaux.  Ainsi,  et  en  dépit  d'une  pénétration  également 
croissante  des  productions  étrangères,  la contribution  du  secteur agricole 
à  1' équilibre  des  échanges  commerciaux  en  valeur,  qui  était  légèrement 
négative  au  début  des  années  soixante-dix,  est  devenue  nettement  positive 
au  début  des  années  quatre-vingt,  atteignant  0,4  %  du  produit  intérieur 
brut  en  1983. 
Comme  l'indique  par ailleurs  le  tableau  IV.2.6,  l'accroissement  de  la pro-
duction  s'est  accompagné  d'une  nouvelle  et  importante  baisse  de  l'emploi, 
et a  été acquis,  en  conséquence,  grâce  à  une  forte  augmentation  de  la pro-
ductivité du travail,  supérieure,  en moyenne,  à  5  % par an.  Bien qu'il ait 
eu  tendance  à  baisser,  comme  le montre  le  tableau  IV.2.7,  le  taux  d'inves-
tissement  relativement  élevé réalisé par le secteur agricole  sur  l'ensemble 
de  la période a  permis  à  la substitution du  capital au  travail  de  se  pour-
suivre  à  un  rythme  soutenu. 
Les  chiffres  indiquent  donc  que  l'agriculture  française  a  poursuivi,  à  un 
rythme  très  rapide,  son  effort  d'adaptation  à  1'  environnement  économique 
intérieur  et  extérieur.  Elle  1'  a  fait  sous  la  pression  d'une  évolution 
très défavorable  de  ses prix relatifs, dont  témoigne  la régression beaucoup 
plus  sensible,  de  6,3  % à  4,3  %,  de  sa  contribution  au  produit  intérieur 
brut  en  valeur.  La  politique  des  prix pratiquée  par  la  Communauté  face  à 
la situation structurellement excédentaire des  principaux marchés  au niveau 
mondial,  et  la  pratique  des  montants  compensatoires  destinés  à  réduire 
l'incidence inflationniste de  la dépréciation relative du  franc  par rapport 
à  1' unité  de  compte  européenne,  ont  en  effet  contenu  la  hausse  des  prix 
agricoles  sensiblement  en  deçà  de  celle  des  consommations  intermédiaires, 
fortement  tributaires,  entre autres,  du  prix de  l'énergie.  Ainsi,  le prix 
des  productions agricoles  s'est _accru,  en  moyenne,  de  9, 2  % entre  le  début 
et  la  fin  de  la  période,  au  lieu  de  10,7  %  pour  les  consommations 
intermédiaires,  de  sorte  que  la  combinaison  de  cet  écart  de  prix  et  de 
1'  augmentation  relative  de  leur  volume,  a  fait  passer  leur  part  dans  la 
production finale  d'un peu  plus  de  30  % à  près  de  45  %.  En  conséquence,  le 
prix de  la valeur ajoutée  de  l'agriculture n'a accusé qu'une hausse moyenne - 112-
de  8, 4  %,  au  lieu  de  10,2  %  pour  1' ensemble  de  1' économie.  L'incidence 
négative  de  cette divergence  sur  le  revenu  agricole  a  été encore  accentuée 
par  le  fait  que  les  autres  charges  grevant  1' exploitation,  notamment  les 
salaires et les intérêts,  ont  tendu  également  à  augmenter  plus vite que  les 
prix  de  vente.  La  tendance  à  la  concentration  des  exploitations,  et 
surtout,  la réalisation des  investissements nécessaires  à  la mise  en  oeuvre 
de  systèmes  de  culture  plus  spécialisés  et  plus  intensifs  ont,  en  effet, 
entraîné  les  producteurs  dans  la  voie  d'un  endettement  croissant, 
impliquant,  malgré  les  nombreuses  formes  de  bonification  dont  ils 
bénéficient,  des  charges  d'intérêt de  plus  en  plus  lourdes. 
La  poli  tique  communautaire  n'a  pas  seulement  contraint  1' agriculture  à 
poursuivre  activement  son  effort  général  d'adaptation.  Elle  a  largement 
contribué,  dans  le  même  temps,  à  orienter  l'évolution  respective  des  pro-
ductions  en  différenciant  à  dessein  les  rythmes  de  hausse  des  prix 
d'orientation.  Cette politique n'a pas  laissé de  présenter, néanmoins,  des 
aspects  paradoxaux,  dans  la  mesure  où  en  tentant  de  favoriser  les 
productions  végétales  par  rapport  aux  productions  animales,  elle  a  conduit 
les  éleveurs  à  substituer  des  fourrages  d'importation  peu  coûteux  aux 
productions  fourragères  nationales  et  à  s'engager  sur  la  voie  d'excès  de 
production  spéculatifs,  notamment  de  produits  laitiers.  Ce  facteur,  joint 
à  la  pression  de  la  concurrence  extérieure  d'origine  aussi  bien 
extérieure qu'intérieure  à  la  Communauté  - sur  les marchés  de  fruits  et  de 
légumes,  a  fait  qu'en  définitive,  les  productions  animales  se  sont 
développées  davantage  que  les  production  végétales,  à  l'exception  du  blé, 
dont  la progression a  été très forte. 
Si  les  tendances  fondamentales  de  la  production  ont  été  connnandées  pour 
l'essentiel par  la  polit~que communautaire  des  marchés  et  des  prix,  l'évo-
lution  des  structures  de  production  est  restée  sous  1' influence  de  la 
politique  nationale,  qui  a  pour  objectif  permanent  de  favoriser  leur 
modernisation.  Elle  a  continué  de  pratiquer  dans  ce  but  diverses  formes 
d'intervention  promotion  du  regroupement  des  exploitations  par  les 
sociétés  d'aménagement  foncier,  aide  à  l'installation  des  jeunes 
agriculteurs,  incitation  au  départ  des  exploitants  âgés,  encouragements  au 
développement  des  coopératives  agricoles,  et  financements  privilégiés 
accordés  à  de  multiples  titres  par  le  canal  du  Crédit  agricole.  De - 113-
nouvelles  initiatives ont  été prises  dans  certains  domaines  au  cours  de  la 
période,  dont  les  principales  ont  consisté  dans  une  forte  amélioration,  à 
charge,  principalement,  du budget  de  l'Etat, des  retraites agricoles,  l'en-
couragement  à  la  coopération  entre  producteurs,  transformateurs  et  négo-
ciants  au  sein d'offices  interprofessionnels,  à  l'image  de  l'Office  inter-
professionnel  des  céréales,  et  la  création  de  la  Société  pour  l'expansion 
des  ventes  de  produits  agricoles  et  alimentaires  dont  la  mission  est  de 
favoriser  l'écoulement  des  produits  de  l'agriculture sur le marché national 
et  à  l'étranger. 
b. Politique énergétique 
L'économie  française  a  accompli  au  cours  de  la  période  analysée  un  effort 
d'adaptation très  important  de  ses  structures  de  production  à  la  hausse  du 
prix relatif du  pétrole.  Comme  l'indique  le  tableau !!!.3.3,  elle  a  réussi 
à  diminuer  très  fortement  l'élasticité de  sa  consommation  finale  d'énergie 
par rapport  au  taux de  croissance, qui,  nettement  supérieure  à  l'unité jus-
qu' à  1973,  s'est  abaissée  à  des  valeurs  faiblement  positives  vers  la  fin 
des  années  soixante-dix  pour  devenir  négative  au  début  des  années  quatre-
vingt:  Après  ~tre  passée  par  un  maximum  en  1979,  la  consommation  finale 
d'énergie  est  ainsi  revenue,  en  1983,  à  un  niveau  de  peu  supérieur  à  celui 
de  1973.  L'économie  est  parvenue,  dans  le  m~me  temps,  grâce  à  la  mise  en 
oeuvre  d'un  programme  considérable  de  développement  de  la  production 
électro-nucléaire,  à  augmenter  fortement  la  production  nationale  d' éner-
~· Son  degré  de  dépendance  énergétique  a  pu  ~tre ainsi abaissé de·  79,2  % 
en  1971  à  61,5  % en  1983,  soit  une  amélioration  supérieure  à  la moyenne  de 
la Communauté  des  dix, malgré la forte  influence positive exercée  sur  cette 
moyenne  par la mise  en exploitation des  gisements  britanniques  de  la Mer  du 
Nord. 
Taux  de  dépendance  énergétique 
1971 
1983 
·  France  Allemagne 
79,2  57,5 
61,5  51,1 
Italie 
87,3 
80,7 
Royaume-Uni 
6,3 
-17,8 
Eur-10 
54,3 
41,5 
Comme  le montre  le  tableau  IV.1.5,  cet  effort  a  permis  de  limiter  l'inci-
dence  négative  des  deux  chocs  pétroliers,  et  de  la hausse  du  dollar  qui  a 
suivi  le  second,  sur  la  balance  commerciale.  Le  déficit  énergétique,  qui 
était  passé  de  1,5  % à  4,0 % du  produit  intérieur brut entre  1973  et  1974, 
a  pu ainsi revenir  à  4,3  % en  1983  après  avoir culminé  à  5,3 % en  1981. - 114-
La  diminution  de  1' élasticité  de  la  consommation  énergétique  a  été  pour 
partie  1' effet  d'un  processus  d'adaptation  spontané  des  comportements  et 
des  techniques  à  la hausse  du  prix relatif  de  l'énergie,  aussi  bien que  de 
modification  des  structures  sectorielles,  elle-m~me  en  partie  engendrée 
indirectement  par  cette  hausse  (1),  et  qui  a  conduit,  entre autres,  à  une 
baisse sensible de  la contribution au  produit intérieur brut des  industries 
lourdes,  grosses  consommatrices  d'énergie.  S'y  sont  ajoutés  les  effets 
d'une  politique  d'incitation  aux  économies  d'énergie,  sous  forme  de 
déductions  fiscales  et  de  subventions  dispensées  par  1'  Agence  nationale 
pour  la maîtrise  de  l'énergie.  Ainsi,  la quantité  d'énergie  consommée  par 
1' industrie  a  diminué  de  16  % entre  1973  et  1983,  compensant  presque  son 
augmentation  de  15  %  dans  les  transports  et  de  12  %  dans  les  usages 
domestiques  et  dans  les  services,  liées  1' une  et  1' autre  à  1' élévation 
persistante du niveau de vie. 
La  réduction  de  la  dépendance  énergétique  a  été  acquise,  en  second  lieu, 
par  la  substitution  de  sources  nationales  d'énergie  primaire  aux  sources 
importées.  La  production  nationale  a  été ainsi  portée  de  36,3  mio  de  TEP 
en  1971  à  62,7  millions  de  TEP  en  1983,  malgré  la  chute  de  la  production 
charbonnière,  revenue  dans  le  m~e temps  de  21,2  millions  à  11,0 millions 
de  TEP,  tandis  que  la  production  de  pétrole  et  de  gaz  naturel  reculait 
elle-même  légèrement,  de  7,9  millions  à  7,2  millions  de  TEP.  C'est  donc 
une  augmentation  de  37,3 millions  de  TEP  qui  a  pu  être  obtenue  des  autres 
sources  nationales  d'énergie  primaire,  en  l'espèce,  presque  exclusivement, 
du  développement  de  1'  énergie  électro-nucléaire,  résultat  de  la 
substitution  de  l'électricité  aux  combustibles  minéraux  au  niveau  de 
l'utilisation, et de  l'atome au pétrole au niveau de  la production. 
Cette  double  mutation,  dont  1'  une  s'inscrivait  dans  la  tendance  à  long 
terme,  alors  que  l'autre,  au  contraire,  avait  été  longtemps  freinée  par  le 
bas  prix  des  approvisionnements  en  hydrocarbures,  a  été  stimulée,  dès  le 
lendemain  du  premier  choc  pétrolier,  par  une  politique  délibérée,  qui  a 
imprimé  une  accélération  sensible  à  la  première,  et  considérable  à  la 
(1) Voir  ci-dessus,  p.  106. - 115-
seconde.  Elle  a  exigé  des  investissements  très  importants  (1),  qui  ont: 
eu  pour  mai  tres  d'oeuvre  le  Connnissariat  à  1' énergie  atomique  et  1 'Elec-
tricite de  France,  et  auxquels  l'Etat n'a apporté  qu'un  concours  financier 
limité.  Elle  s'est  jusqu'à  un  certain  point  confortée  elle-même  dans  la 
mesure  où  elle  a  influencé  favorablement  la  compétitivité  de  1' énergie 
électrique  par  rapport  aux  énergies  concurrentes.  Ainsi,  la  montée  en 
puissance  des  centrales  nucléaires,  très  rapide  à  partir de  1978,  a  permis 
à  la  production  électro-nucléaire,  qui  n'assurait  encore  que  8  %  des 
besoins  en  électricité  en  1973,  d'en  couvrir  48  % en  1983,  alors  que  ces 
besoins  avaient  eux-même  augmenté  dans  1' intervalle  de  plus  de  60  %.  La 
tendance était  m~me, en  fin  de  période,  à  une  vive augmentation  de  ce  taux, 
consécutive  à  1'  accélération  des  mises  en  service  du  début  des  années 
quatre-vingt,  au  moment  même  où  un  coup  de  frein  était  donné  aux  mises  en 
chantier  à  partir de  1981. 
L'effort  d'économie  et  de  substitution  visant  à  réduire  la  dépendance 
énergétique  globale  s'est  accompagné  d'une  politique  de  diversification 
destinée  à  diminuer  la  part  du  pétrole  dans  1' énergie  importée  au  profit 
du  charbon  et  du  gaz  naturel,  en  vue  de  faire  bénéficier  l'économie 
d'approvisionnements  à  la  fois  moins  aléatoires  et,  en  moyenne,  moins 
coûteux.  Cette  politique  a  freiné  la  tendance  au  recul  de  l'emploi  du 
charbon  dans  1' industrie  et  dans  la  production  d'électricité  thermique, 
sans  enrayer  pour  autant,  ni  m~me  ralentir  notablement,  le  déclin  de  la 
production  nationale,  imposé  par  les  impératifs  de  rentabilité,  et  qui 
s'est poursuivi  selon un  plan de  fermetures  à  long  terme.  Elle a  entrainé, 
en  conséquence,  une  sensible  augmentation  des  importations  de  charbon,  qui 
ont  dépassé  pour  la  première  fois  la  production  nationale  en  197 8,  pour 
couvrir,  en  fin  de  période,  les  trois-cinquièmes  environ  de  besoins  totaux 
en  voie  de  lente  régression.  Dans  le  m@me  temps,  Gaz  de  France  s'est 
employé  efficacement,  au  prix  d'investissements  importants  et  d'une  poli-
tique  tarifaire incitative,  à  promouvoir  la substitution du  gaz  naturel  au 
pétrole  dans  les  usages  industriels  et  domestiques,  ce  qui,  eu  égard  à  la 
stagnation  de  la  production  nationale,  a  conduit  également  à  augmenter 
sensiblement  les  importations  de  gaz  naturel  et  à  recourir  à  des  fournis-
seurs  nouveaux.  L'effet  conjugué  des  économies  et  des  substitutions 
(1) Voir  ci-après,  pp.  116  et  suivantes. - 116-
a  été  de  permettre  en  fin  de  période,  un  recul  considérable  des  importa-
tions  de  pétrole qui,  après  avoir  culminé  à  près  de  130  millions  de  tonnes 
en  1973,  et  s'être  stabilisées  autour  de  110  millions  de  tonnes  dans  la 
seconde  moitié  des  années  soixante-dix,  sont  tombées  à  un  peu  plus  de 
80  millions  de  tonnes  en  1983.  Lente  à  porter  ses  fruits  en  raison  des 
longs  délais nécessaires  à  la réalisation des  investissements  considérables 
qu'elle impliquait,  la politique énergétique mise  en  oeuvre  au  lendemain  du 
premier  choc  pétrolier a  donc  permis  à  l'économie  française  de  limiter sen-
siblement  1' impact  du  second.  Elle  a  été  complétée,  tardivement,  par  un 
effort  de  diversification  des  sources  de  l'approvisionnement  pétrolier  qui 
a  tendu,  dans  le  cadre  d'une  politique  largement  inspirée  par  les pouvoirs 
publics,  à  libérer  les  compagnies  pétrolières  opérant  en  France  des  entra-
ves  résultant  de  contrats de  livraison conclus  avec  les  fournisseurs  tradi-
tionnels  du  Moyen-Orient  et  d'Afrique  du  Nord,  pour  leur  permettre  de 
s'adresser  plus  librement  à  d'autres  sources,  notamment  en  Afrique  tropi-
cale  et  en  Mer  du  Nord,  au  double  avantage  de  la  sécurité  et  des  coûts 
d'approvisionnement. 
c. Politique industrielle 
Les  importants  changements  qu'ont  subis,  au  cours  de  la période,  les struc-
tures  sectorielles  de  1' industrie  en  réponse  aux  mutations  de  la  demande 
intérieure  et  de  l'environnement  international,  ont  été  influencées  dans 
une  mesure  non  négligeable  par  un  ensemble  d'actions  d'ordre  général  ou 
spécifique  relevant  de  la  politique  industrielle  au  sens  large.  Inspirée 
par  le souci  d'aider  l'industrie  à  s'adapter  à  ces mutations,  elle a  assez 
sensiblement  évolué  au  cours  de  la  période  dans  ses  priorités et  dans  ses 
moyens,  et  n'a  pas  été  exempte,  dans  ses  phases  successives,  de  certaines 
contradictions.  Ainsi,  alors qu'elle impliquait  de  la part  des  entreprises 
industrielles  dont  elle  cherchait  à  stimuler  le  développement,  puis  le 
redéploiement,  un  effort  d'investissement  très  important,  les  contrôles  de 
prix maintenus  jusqu'en  1978,  et  rétablis  en  1981,  leur  en  ont  en  partie 
retiré  les  moyens.  A  deux  reprises,  en  outre,  en  1974-1975,  puis  en 
1981-1982,  d'importantes décisions  de  politique économique  ont  délibérément 
accentué  la  tendance  au  fléchissement  de  la  rentabilité  des  entreprises. 
Enfin,  loin  de  s'exercer  toujours  dans  le  sens  de  la  promotion  des - 117-
activités  d'avenir,  la  politique  menée  au  niveau  des  secteurs,  et  les 
moyens  financiers  qu'y  ont  consacré  les  pouvoirs  publics,  ont  bénéficié 
aussi  à  des  industries  déclinantes,  à  seul  effet  d'en  retarder  1' adapta-
tion. 
Dans  sa  première  phase,  qui  a  pris  naissance  à  la fin des  années  soixante, 
et s'est achevée  avec  le premier  choc  pétrolier,  la politique industrielle, 
qui  s'inscrivait  dans  un  contexte  de  forte  croissance,  propice  au  dévelop-
pement  spontané  de  1' ensemble  des  secteurs,  s'est  employée  à  étayer  ce 
développement  par  des  actions  globales  intéressant  plus  le  fonctionnement 
des  entreprises,  en  m~me temps  qu'à  l'orienter par  des  interventions  ponc-
tuelles.  Ont  répondu au  premier  objectif,  les  incitations  à  la concentra-
tion  des  entreprises  en  vue  de  renforcer  leurs  moyens  dans  la  compétition 
internationale,  les  efforts  déployés  pour  rationaliser la  localisation des 
activités dans  le  cadre  de  l'aménagement  du  territoire,  la recherche  de  la 
sécurité  des  approvisionnements  extérieurs  en  énergie  et  en  matières  pre-
mières  par  la diversification  de  leurs  sources,  ainsi  que  le  soutien admi-
nistratif  et  financier  accordé  aux  industries  exportatrices.  Quant  aux 
interventions  spécifiques,  elles  ont  consisté  à  assortir  de  certaines 
priorités  sectorielles  - en  faveur  notamment  des  industries  mécaniques  -
les  financements  privilégiés  accordés  aux  petites et  moyennes  entreprises, 
mais  surtout  à  promouvoir  par  des  aides  directes  ou  des  commandes  publi-
ques,  de  grands  projets  intéressant  diverses  industries  de  pointe  :  nu-
cléaire,  aéronautique,  espace,  informatique  et  télécommunications,  et  des-
tinés  à  permettre  à  1' industrie  de  conserver  ou  d'acquérir  son  autonomie 
technologique  dans  des  secteurs  réputés  vitaux pour  le développement  futur. 
Les  conséquences  structurelles  directes  ou  indirectes  du  premier  choc 
pétrolier, l'accélération du progrès  technologique,  l'émergence  de  nouveaux 
concurrents  industriels  et  l'internationalisation  croissante  de  l'économie 
mondiale'  ont  placé  1' industrie  française'  à  partir  du  milieu  des  années 
soixante-dix,  dans  des  conditions  de  croissance  beaucoup  plus  difficiles, 
qui  l'ont contrainte  à  accélérer  son  redéploiement  selon les nouvelles  exi-
gences  de  la division internationale du  travail. 
Dans  sa  seconde  phase,  la  politique  industrielle  s'est  efforcée  d'aider  à 
ce  redéploiement,  en  poursuivant  ses  efforts  antérieurs  de  soutien  des - 118-
exportations  et  de  promotion  de  la  recherche,  mais  aussi,  en  stimulant  le 
développement  de  secteurs  porteurs  disposant  d'atouts  compétitifs  suffi-
sants  pour  leur permettre  de  couvrir une  part notable  du marché mondial,  et 
en  organisant,  au  contraire,  le  repli  des  fabrications  battues  en  brèche 
par  une  concurrence  étrangère mieux  armée. 
Dans  la  pratique,  cependant,  cette  nouvelle  politique  n'a  pas  été  pleine-
ment  conforme  à  sa  propre  logique,  puisqu'elle  a  été amenée  à  soutenir des 
secteurs  à  problèmes  :  sidérurgie  et  construction  navale  principalement, 
mais  aussi  construction  mécanique,  textile,  papier  et  m~e automobile,  en 
proie  à  des  difficultés  réputées  passagères,  mais  dont  1'  évolution  ulté-
rieure  devait  montrer  qu'elles  traduisaient  souvent  un  déclin  structurel 
inéluctable.  De  fait,  ce  sont  ces  secteurs  qui  ont  bénéficié,  sous  forme 
de  financement  privilégiés,  de  la  plupart  des  aides  sectorielles  les  plus 
visibles.  Les  secteurs  de  haute  technologie,  considérés  comme  stratégiques 
au  regard  du  développement  futur:  électro-nucléaire,  aéro-spatial, 
armement,  télécommunications,  informatique et électronique professionnelle, 
ont  reçu  néanmoins  un  soutien  plus  important  encore,  le  plus  souvent  sous 
le  couvert  de  programmes  d'équipement,  civils  et militaires,  de  l'Etat  et 
des  grandes  entreprises  nationales.  La  mise  en  oeuvre  de  ces  programmes  a 
considérablement aidé au  développement  technologique et à  la croissance des 
secteurs  concernés.  Mais  l'effort accompli  dans  cette direction a  été trop 
circonscrit,  en  son  ampleur  trop  limitée,  pour  avoir  des  retombées 
importantes  sur  le  reste  de  l'industrie.  Ainsi  partagée  entre  un  soutien 
efficace, mais  limité,  à  quelques  secteurs stratégiques,  et des efforts,  le 
plus  souvent  vains,  pour  préserver certains  des  secteurs  les  plus  durement 
atteints  par  la  crise,  la  politique  industrielle  n'est  parvenue,  ni  à 
enrayer  le  déclin  de  la  plupart  des  industries  traditionnelles,  ni  à 
stimuler  le  développement  des  secteurs  d'avenir  dans  une  mesure  suffisante 
pour  le compenser.  Elle n'a pas  su préserver l'industrie d'une  tendance au 
vieillissement  de  ses  structures  et  à  l'affaiblissement  de  sa  capacité  de 
croissance  qui  ne  s'est  révélée  que  progressivement,  pour  devenir  patente 
au début  des  années  quatre-vingt. 
Une  troisième  phase  s'est  ouverte  à  partir  de  1981,  où  une  nouvelle 
politique,  disposant  de  moyens  plus  importants,  a  été mise  en  oeuvre  pour 
faire  face  à  la  nécessité,  devenue  urgente,  de  renforcer  l'appareil - 119-
industriel par  des  actions  de  restructuration et  de  modérnisation.  Il lui 
a  fallu  néanmoins  certains  délais  pour  prendre  conscience  de  la  nécessité 
absolue,  pour  atteindre  ces  objectifs,  de  ne  pas  se  limiter  à  conduire  une 
politique  industrielle  appropriée,  mais  de  réorienter  aussi  la  politique 
économique  générale  de  manière  à  assurer  la  restauration  du  profit  indus-
triel.  Une  certaine  évolution  est  intervenue  également  dans  la  politique 
industrielle  elle-m~e qui,  fortement  interventionniste  dans  sa  conception 
initiale,  en  est  venue  progressivement  à  tenir  un  compte  plus  grand  des 
indications du marché,  en  même  temps  qu'à élargir la sphère  d'autonomie  des 
entreprises.  La  nouvelle  politique n'en a  pas  mois  continué  à  prendre  ses 
appuis  principaux dans  le secteur public,  dont  l'un de  ses  premiers actes  a 
été d'élargir  le  domaine  en  procédant  à  la nationalisation totale  des  deux 
principaux  groupes  sidérurgiques  (1)  et  de  cinq  autres  grands  groupes 
industriels  (2)  et  à  des  prises  de  participation  majoritaires  de  1 'Etat 
dans  deux autres  (3). 
Les  objectifs de  cette nouvelle  politique ont  eux-m~mes évolué dans  le sens 
d'une  sensible  limitation  de  ses  ambitions  initiales.  Elle  se  proposait, 
en effet,  au  départ,  de  régénérer  et  d'étoffer  l'ensemble  du  tissu  indus-
triel,  en  organisant  son  développement  selon  une  stratégie  de  filières. 
Elle  a  dû,  en  définitive,  revenir  à  des  conceptions  proches  de  1' idée  de 
redéploiement,  impliquant  non  seulement  la  promotion  des  nouvelles 
technologies,  mais  aussi  le  repli,  longtemps  éludé,  de  certaines  des 
grandes  industries  traditionnelles.  Ainsi,  à  1' exception  de  la 
construction navale,  qui  a  continué  de  bénéficier  d'aides  à  la production, 
les  interventions  publiques  en  faveur  de  ces  secteurs,  et  notamment,  les 
aides  considérables accordées  aux  groupes  sidérurgiques nationalisés  à  par-
tir de  1981,  ont  été assorties  de  conditions  propres  à  garantir  que  l'ef-
fort  financier  de  l'Etat serait consacré,  soit  à  des  investissements renta-
bles, soit à  la couverture des  coûts  sociaux inhérents  aux  réductions d'ef-
fectifs.  Les  industries  lourdes  nationalisées  en  1981,  ont  notamment  reçu 
à  ce  titre,  sous  forme  d'apports  en  capital,  des  aides  considérables, 
(1) Usinor et Sacilor. 
(2) Compagnie  générale  d'Electricité,  Thomson-Brandt,  Rh8ne-Poulenc, 
Péchiney-Ugine-Kuhlmann,  Saint-Gobain-Pont-à-Mousson. 
(3)  Matra,  Compagnie  des  Machines  Bull. - 120-
auxquelles  se  sont  ajoutées  des  interventions  moins  importantes,  mais  de 
montants  non  négligeables,  en  faveur  de  la  machine-outil  et  du  textile, 
voire  de  certaines  entreprises  relevant  des  secteurs  du  papier et  du bois-
ameublement.  Pour  le reste,  la nouvelle  politique  a  prolongé,  en  l'ampli-
fiant  le  plus  souvent,  1' effort  antérieur  en  faveur  de  1' exportation,  de 
l'investissement - par  la voie,  principalement,  des  prêts  spéciaux  à  l'in-
vestissement  destinés  à  financer,  sans  spécification  sectorielle,  les 
opérations  répondant  à  des  objectifs  et  à  des  critères  définis  - de  la 
recherche-développement  et  des  hautes  technologies.  Dans  ce  dernier 
domaine,  les  moyens  d'action  antérieurs  ont  été  complétés  par  les  impor-
tants  apports  en  capital  dont  ont  bénéficié les  groupes  industriels  récem-
ment  entrés  dans  le secteur public,  aux  fins  de  promotion,  entre autres,  de 
la  filière  électronique  et  des  biotechnologies.  L'extrême  fin  de  la 
période  à  été  marquée,  enfin,  par  1' institut  ion  du  Fonds  industriel  de 
modernisation  destiné  à  financer,  par  crédit-bail  consenti  à  des  taux 
priviligés,  la  modernisation  des  productions  ou  des  procédés  de  fabrica-
tion. T
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~-EXPORTATIONS  PAR  ZONE~  GÉOGRAPHIQUES 
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V.  L'ECONOMIE  FRANÇAISE  EN  1984-1985 
1.  Introduction 
L'analyse  qui  précède  porte  sur  la période  1971-1983,  qui  s'achève  par des 
années  difficiles  pour  1'  économie  française.  Les  premières  années  de  la 
décennie quatre-vingt ont  révélé,  en effet,  les insuffisances structurelles 
de  l'appareil productif,  jusque là dissimulées  au  prix d'une  inflation éle-
vée  et  de  dépréciations  répétées  du  taux  de  change.  De  plus,  les  mesures 
de  relance de  1981-1982,  coïncidant  avec  une  récession du  commerce  mondial, 
ont  accentué  le. déphasage  conjoncturel  et  brutalement  aggravé  le  déficit 
des  échanges  extérieurs. 
Les  mesures  d'ajustement  qui  ont  accompagné  les réalignements monétaires  de 
juin  1982  et  de  mars  1983  ont  permis  d'amorcer  un  processus  de  correction 
des  déséquilibres  macro-économiques,  et  des  déficiences  structurelles  qui 
les  avaient  produits.  Le  blocage  temporaire  des  prix  et  des  salaires 
décrété  en  juin  1982,  le  retour  à  la  rigueur  budgétaire  décidé  en  mars 
1983,  et la substitution à  l'indexation des  salaires sur la hausse  des  prix 
passés  d'un  mécanisme  d'indexation  anticipa  ti  ve  sur  une  hausse  des  prix 
programmée,  ont  ainsi  infléchi  de  manière  décisive  les  tendances  anté-
rieures  en matière  de  développement  de  la demande  intérieure, de  partage de 
la valeur ajoutée et d'inflation. 
Bien  que  ce  processus  de  rétablissement  ne  soit  pas  parvenu  à  son  terme  au 
moment  de  la  rédaction  du  présent  rapport,  il a  paru  utile  d'en  analyser 
le  cheminement  à  travers  la  désinflation,  la  modération  salariale,  l'amé-
lioration des  résultats  des  entreprises,  la reprise  de  l'investissement  et 
le redressement  du commerce  extérieur. 
2.  Evolution macro-économique 
a)  Résultats d'ensemble 
Au  cours  des  deux  années  1984-1985,  la croissance  de  l'économie  française  a 
été  légèrement  plus  rapide  qu'au  début  de  la  décennie.  Néanmoins,  cette 
reprise  modérée  est  restée  inférieure  à  celle  observée  dans  l'ensemble  de 
la Communauté. Taux  de  croissance du  PIB 
France 
1980-1983 
1984-1985 
0,9 
1,4 
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Allemagne 
0,6 
2,5 
Italie 
0,6 
2,4 
Royaume-Uni 
0,4 
2,6 
Eur-12 
0,6 
2,2 
Cette amélioration modeste  de  la croissance n'a pas  emp~ché la poursuite de 
la  régression  de  1'  emploi  à  un  rythme  accéléré,  alors  que  dans  la  Commu-
nauté,  la  situation,  à  cet  égard,  évoluait  de  manière  moins  défavorable 
qu'au  cours  des  années  précédentes. 
Taux  de variation de  l'emploi  : 
1980-1983 
1984-1985 
France  Allemagne 
-0,1  -0,8 
-0,7  0,4 
Italie 
0,3 
0,4 
Royaume-Uni 
-1,7 
1,2 
Eur-12 
-1,1 
0,1 
Cependant,  le  taux  de  chômage,  bien qu'en  accroissement,  est  demeuré  inf~ 
rieur  à  celui  observé  en moyenne  dans  la  Communaut~. 
Ainsi,  1' économie  française  n'a  participé  que  faiblement  au  mouvement  de 
reprise  de  1'  économie  mondiale  en  1984-1985.  Face  à  la  dégradation  des· 
comptes  extérieurs  et  à  1' accroissement  de  1' écart  d'inflation  vis-a-vis 
des  pays  industrialisés,  les  pouvoirs  publics  ont  dû  imposer  un  effort 
d'ajustement  destiné  à  comprimer  la  demande  intérieure  et  à  stimuler  les 
exportations.  Parallèlement,  des  dispos! ti  ons  ont  été  prises  en  vue  de 
moderniser  l'appareil  productif  et  de  restaurer  la  rentabilité  des  entre-
prises.  Néanmoins,  l'équilibre  des  comptes  extérieurs  est  resté  précaire 
et  la  compétitivité  de  1' industrie,  ainsi  que  sa  capacité  de  réponse  au 
développement  des marchés,  insuffisante. 
b)  Evolution de la demande  intérieure 
Le  ralentissement  de  la  croissance  au  cours  des  deux  années  a  tenu  pour 
1' essentiel  à  1' affaiblissement  de  la  demande  intérieure,  alors  que  les 
échanges  extérieurs dégagaient  une  contribution légèrement  positive. 
La  consommation  des  ménages  a  été  à  nouveau  freinée  par  rapport  aux  années 
précédentes,  alors  qu'elle  était  en  reprise  dans  1'  ensemble  de  la  Conunu-
nauté  : - 159-
Consommation  priv~e (taux de variation annuels  en  %) 
1980-1983 
1984-1985 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni 
1,9  0,3  1,3  1,2 
1,3  1,4  1,9  2,2 
Eur-10 
0,9 
1,6 
Le  freinage  de  la  consommation  des  m~nages a  ~t~ dû  pour  l'essentiel à  la 
stagnation du  pouvoir d'achat  de  leur revenu disponible brut,  compens~ tou-
tefois  partiellement  par  une  baisse  significative  de  leur  taux  d'~pargne. 
Au  cours  des  deux  ann~es  concern~es, les salaires nets  r~els ont  enregistré 
un  recul  imputable,  à  la fois,  à  la progression  mod~r~e des  salaires bruts 
r~els  et  à  1'  alourdissement  des  pr~l~vements  sociaux.  Les  transferts 
sociaux  nets  n'en  ont  pas  moins  contribué  positivement  à  la  croissance  du 
revenu  disponible  des  m~nages.  En  revanche,  les mesures  fiscales  d'accom-
pagnement  de  1'  ajustement  monétaire  de  mars  1983  ont  provoqué  une  accen-
tuation  sensible  de  la  pression  fiscale  directe,  quelque  peu  att~nuée  en 
1985  par les mesures  d'allégement. 
La  formation  brute  de  capital  fixe  ne  s'est  redress~e que  très  faiblement 
alors qu'elle  ~tait en nette reprise dans  le reste de  la  Communaut~ (notam-
ment  en  ce  qui  concerne  les  investissements  des  entreprises).  Cependant, 
après  plusieurs  ann~es  de  déclin,  les  investissements  des  entreprises  non 
financières  ont  repris,  notamment  dans  le  secteur  concurrentiel.  Cette 
am~lioration a  eu lieu dans  les secteurs  industriels des  biens  d'~quipement 
m~nager et  professionnel,  ainsi  que  dans  les  industries  des  biens  intermé-
diaires.  Par  contre,  les  investissements  des  grandes  entreprises  nationa-
les,  notamment  de  1'  ~nergie  et  des  transports,  se  sont  contract~s  à  la 
sui  te  du  ralentissement  des  programmes,  notamment  du  programme  électro-
nucl~aire.  Par ailleurs,  les investissements  des  m~nages dans  la construc-
tion  sont  demeurés  déprim~s sur  l'ensemble  de  la  p~riode,  en  raison  de  la 
stagnation du  pouvoir  d'achat,  du  niveau  élevé  des  taux  d'int~r@t,  et  d'un 
climat  d~favorable à  l'investissement locatif. 
Formation brute de  capital 
(taux de variation annuels 
France 
1980-1983 
1984-1985 
-0,1 
0,4 
fixe  : 
en %) 
Allemagne 
-o, 7 
0,2 
Italie 
-0,3 
4,1 
Royaume-Uni 
-o, 9 
4,6 
Eur-10 
-1,1 
2,2 - 160-
Au  total,  la  demande  intérieure s'est nettement  ralentie  au  cours  des  deux 
années  1984  et  1985,  cet  ajustement  tardif  par  rapport  ~  celui  entrepris 
dès  le  deuxième  choc  pétrolier  dans  les  autres  pays  européens,  expliquant 
pourquoi  l'économie  française  n'a  guère  participé  au  mouvement  de  reprise 
internationale entamé  en  1983. 
c)  Evolution des  échanges extérieurs 
Le  ralentissement  de  la demande  intérieure a  permis  de  contenir la progres-
sion  des  importations  en  1984-1985  en  deç~  du  rythme  enregistré  dans  le 
reste de  la Communauté. 
Importations  de  biens et services  (taux de  variation annuels  en  %) 
Eur-10 
1,1 
5,2 
1980-1983 
1984-1985 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni 
3,2  1,4  1,4  0,3 
3,8  5,1  9,5  4,1 
Cependant,  en  raison  de  la  forte  élasticité persistante  des  importations, 
la pénétration  des  produits  étrangers  s'est encore  accrue  de  1  point entre 
1983  et  1985,  cette tendance  étant particulièrement accentuée  pour  les pro-
duits industriels. 
La  balance  réelle  des  biens  et  services  s'est  toutefois  redressée  grace  ~ 
la  reprise  des  exportations,  enregistrée  en  France  comme  dans  le reste  de 
la Communauté,  en  conséquence  de  l'expansion soutenue du  commerce  mondial. 
Exportations  de  biens et services  (taux de  variation annuels  en  %) 
1980-1983 
1984-1985 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-10 
2,3  4,1  1,2  -0,1  2,1 
5,2  8,0  7,1  6,8  6,6 
Cette  progression est  demeurée  néanmoins  inférieure  ~ celle  du reste  de  la 
Communauté.  Les  performances  de  l'industrie manufacturière ont été relati-
vement  faibles,  en effet,  au  regard  de  l'expansion  des  marchés  extérieurs, 
le défaut  structurel  d'adaptation  de  l'appareil  productif  ~ la  compétition 
internationale  s'accompagnant  d'une  perte  de  compétitivité  liée  ~  la 
conjonction  d'une  hausse  plus  rapide  des  coûts  de  production  et  d'un  taux 
de  change  stable au  sein du Système monétaire  européen. - 161-
A  la  détérioration  des  termes  de  1'  échange  consécutive  au  deuxiène  choc 
pétrolier,  a  fait  suite  une  amélioration  progressive  mais  différenciée 
selon  les  produits.  Ainsi  les  termes  de  l'échange  des  produits  agro-ali-
mentaires  et  énergétiques,  se  sont  dégradés  en  raison  de  la  forte  appré-
ciation  du  dollar  et  en  dépit  de  la  faiblesse  relative des  cours  mondiaux 
des  produits  de  base.  En  revanche,  les  prix  des  exportations  de  produits 
manufacturés  ont  continué à  s'apprécier davantage  que  les prix des  importa-
tions,  en dépit  de  la stabilité du  franc  dans  le Système  monétaire  européen 
et de  la modération des  prix des  concurrents,  entamant  la compétitivité des 
prix français. 
Au  total,  la  balance  commerciale  s'est  fortement  redressée  grâce  au  jeu 
combiné  des  volumes  et des  termes  de  l'échange,  sans  toutefois  que  le solde 
des  marchandises  parvienne  à  1' équilibre.  Le  solde  des  échanges  de  pro-
duits  manufacturés  s'est  nettement  amélioré  à  partir  de  1983,  grâce  aux 
ventes  sur  les marchés  en  expansion  (Etats-Unis notamment).  Le  solde  éner-
gétique est demeuré  stable,  en dépit  de  l'enchérissement du  prix du  pétrole 
en  francs,  grâce  à  la  réduction  du  volume  des  importations  d'énergie.  Le 
solde  agro-alimentaire  a  dégagé  en  permanence  un  excédent  substantiel, 
grlce  à  de  bonnes  récoltes.  Par  zone  géographique,  la balance  commerciale 
s'est  fortement  redressée  avec  les  pays  de  1 'OCDE  hors  CEE,  et  avec  les 
pays  non  membres  de  1 'OCDE,  mais  elle  a  continué  de  présenter  un  déficit 
important  à  l'égard des  pays  de  la Communauté. 
Ainsi,  en  dépit  de  l'orientation très  favorable  de  la conjoncture mondiale 
et  des  efforts  d'ajustement  imposés  à  1'  économie,  le  commerce  extérieur 
est  demeuré  fragile  et  le  retour  visé  à  l'excédent  commercial  n'a pas  été 
obtenu,  contrairement  à  ce  qui  avait  été  le  cas  après  le  premier  choc 
pétrolier.  Fait  plus  inquiétant  encore,  le  taux  de  pénétration  des 
produits  étrangers  sur  le  marché  français  n'a  pas  cessé  de  s'  accroitre, 
alors  que  les  parts  de  marché  des  exportateurs  français  sur  les  marchés 
étrangers  se  sont  contractées,  cette  double  évolution  concernant  surtout 
les  échanges  de  produits  manufacturés,  et  plus  particulièrement  les 
échanges  intracommunautaires. - 162-
Cependant,  1' excédent  des  transactions  "invisibles",  notamment  des  servi-
ces,  s'est renforcé,  permettant  au  solde  des  transactions  courantes  d'@tre 
équilibré sur  l'ensemble des  deux  années  1984  et  1985.  Le  solde des  servi-
ces  s'est  notamment  amélioré  grAce  aux  recettes  nettes  de  tourisme,  ainsi 
que  des  services liés aux  échanges  de  marchandises.  Par contre, les recet-
tes  des  services  liés  aux  échanges  de  technologie  ont  cessé  de  progresser 
depuis  1983. 
d)  Partage du  revenu,  coûts,  prix et compétitivité 
La  modération  de  la demande  intérieure,  l'amorce  de  redressement  des  inves-
tissements  productifs  et  l'ajustement  partiel  des  échanges  extérieurs,  ont. 
été le résultat  d'un  retournement  de  tendance  dans  le partage  de  la valeur: 
ajoutée  au  détriment  de  la  part  salariale.  La  progression  du  taux  de 
salaire nominal  a  été  limitée,  d~s  1983,  par  la désindexation  des  salaires 
et par  l'affichage d'une  norme  d'inflation à  laquelle les hausses  de  salai-
res  devaient  se  conformer,  sous  réserve  d'une  clause  de  sauvegarde  en  cas 
de  dépassement  du  taux  annone~.  Cette  politique  a  bloqué  l'évolution  des 
salaires  réels  en  1984-1985,  ce  qui,  conjugué  avec  les  gains  de  producti-
vité et  la  stabilité  des  cotisations  sociales  à  charge  des  employeurs,  a 
provoqué  le recul  de  la part salariale dans  la valeur ajoutée. 
En  conséquence,  la  part  de  l'exc~dent  brut  d'exploitation  s'est  vivement 
redressée  pour  retrouver  les  niveaux atteints avant  le  premier  choc  pétro-
lier.  La  rentabilité  économique  des  entreprises,  cependant,  ne  s'est  pas 
améliorée  dans  la  même  mesure,  en  raison  des  charges  financi~res dérivant 
du  niveau  élevé  de  leur  endettement,  et  de  la  hausse  des  taux  d' intér@t 
réels,  et  à  l'allégement  desquelles  elles  ont  été  amenées  à  consacrer  une 
fraction  souvent  importante  de  1'  accroissement  de  leur  marge  brute.  Par 
ailleurs,  le  redressement  des  profits  a  été  tr~s inégal  selon  les secteurs 
et la taille des  entreprises,  le secteur public demeurant  pour  sa part glo-
balement  déficitaire,  et  la  branche  automobile  cumulant  un  déficit 
d'exploitation et un  taux  d'endettement  record. 
Sous  1' effet  de  la  modération  salariale  et  des  gains  de  productivité,  la 
hausse  des  coûts  salariaux  unitaires  s'est  progressivement  ralentie  au 
cours  de  la  période,  permettant  un  recul  des  coûts  salariaux  unitaires - 163-
réels.  Les  prix  à  la  production  ont  suivi  la même  tendance.  Leur  rythme 
de  décélération a  été  toutefois  moins  rapide,  en  raison  de  la  reconstitu-
tion des marges  et  du  désserrement  du dispositif de  contrôle  des  prix. 
Rémunération  des  salariés par salarié (taux de  variation annuels  en  %) 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-12 
1980-1983  12,9  4,4  18,5  10,5  9,3 
1984-1985  7,3  3,1  11,0  6,7  6,6 
D~flateur du PIB  (taux de  variation annuels  en %) 
France  Allemagne  Italie  Royaume-Uni  Eur-12 
1980-1983  11,3  3,9  17,0  8,1  9,5 
1984-1985  6,6  2,0  9,7  5,2  6,0 
Indice implicite des  prix à  la consommation  (taux de  variation annuels 
en  %) 
France  Allemagne  Italie  Ro!aume-Uni  Eur-12 
1980-1983  11,2  4,6  17'  1  8,4  9,8 
1984-1985  6,4  2,2  10,2  5,2  6,0 
Ainsi,  l'écart  positif  d'inflation  important  que  la  France  présentait 
encore  au  début  des  années  quatre-vingt  par  rapport  au  reste  de  la  Commu-
nauté, s'est-il réduit  à  partir de  1983  pour  disparaître en  1985. 
La  désinflation  importante  des  prix à  la consommation  réalisée  au  cours  de 
la période,  où elle est  revenue,  en  glissement  de  9,3% à  fin  1983,  à  6,7% 
à  fin  1984  et  4,7  % à  fin  1985,  a  résulté  de  plusieurs  facteurs,  qui  se 
sont  conjugués  à  partir  du  deuxième  semestre  1982.  Les  études  économé-
triques  disponibles  indiquent  que  le  ralentissement  du  coût  des  importa-
tions  consécutif  à  la  baisse  du  prix  du  pétrole,  au  recul  de  l'inflation 
chez  les principaux partenaires  commerciaux,  au repli du dollar à  partir de 
1985  et  à  la baisse  des  cours  des  matières  premières,  l'explique pour  plus 
de  la  moitié,  la  stabilité  du  franc  dans  le  Système  monétaire  européen 
ayant  permis  de  bénéficier  pleinement  de  la désinflation  importée.  De  son 
côté,  le ralentissement  de  la hausse  des  prix agricoles  lié à  la politique 
communautaire  de  réduction  des  excédents,  expliquerait  environ  un  quart  de 
la dés-inflation.  Le  relâchement  des  tensions  sur  l'appareil productif  dû 
au  ralentissement  de  la  croissance,  et  l'aggravation  du  chômage  constitue-
raient  un  facteur explicatif complémentaire  de  la modération des  hausses  de 
prix à  la production.  La  désindexation des ·salaires et,  à  un  mondre  degré, 
le renforcement  du contrôle des  prix,  ont  également  joué un  rôle,  notamment - 164-
en  1982  et  1984,  ann~es  pour  lesquelles  les  €carts  inexpliqu~s  des  €qua-
tians  ~conom€triques de  prix et de  salaires sont  les  plus  importants. 
L'effet  d'annonce  des  normes  d'inflation  affich~es  a  probablement  eu  un 
rôle  notable  dans  le  processus  de  d~sinflation,  bien qu'il soit difficile 
de  le  mesurer  €conom€triquement.  En  convainquant  les  partenaires  sociaux 
de  la  cr~dibilit€ du  ralentissement  de  la  hausse  des  prix,  les  autorit~s 
ont  pu  mod~rer  les  revendications  salariales,  en  même  temps  que  l'annonce 
de  prix  et  de  croissance  de  la  masse  mon~taire  en  nette  décélération 
contribuait  à  affermir  les anticipations  de  stabilité en  mati~re de  taux de 
change. 
Une  perspective  nouvelle  de  stabilisation  des  évolutions  nominales  s'est 
donc  impos€e  en  France  à  partir  de  1983,  qui  a  complètement  modifié  le  jeu 
des  anticipations.  En  dépit  du  d~passement  des  normes  d'inflation  affi-
ch€es,  la  cr~dibilité  des  pouvoirs  publics  en  matière  de  prévision  de 
Evolution des  com:eosantes  des  prix à  la production  ensemble  des  branches 
(variations annuelles  en %) 
Prix des  Prix des  Coûts  Prix à  Prix à  Prix 
im:eort.  consom.  salar  la :erod.  l'ex:eort.  à  la 
interméd  unit.  (p .m.)  consom. 
1980  17,1  16,1  13,0  13,8  12,4  13,2 
1981  16,1  14,1  13,7  12,6  13,5  12,8 
1982  9,1  11,1  12,1  11,6  14,2  11,2 
1983  6,5  8,2  8,5  8,9  8,4  9,6 
1984  8,8  7,4  4,4  7,2  8,7  7,2 
1985  0,6  3,5  3,6  4,9  3,7  5,5 
Evolution  des  com:eosantes  des  :er ix  à  la  :eroduction  industrie  manufactu-
ri  ère 
(variations annuelles  en  %) 
Prix des  Prix des  Coûts  Prix à  Prix à  Prix 
im:eort.  consom.  salar  la prod.  l 1ex12ort.  à  la 
interméd  unit.  (p .m.)  consom. 
1980  9,4  14,9  11,9  13,7  11,2  12,6 
1981  10,3  12,2  12,9  10,8  10,9  10,1 
1982  10,1  11,1  10,7  12,0  14,9  9,2 
1983  9,8  9,4  7,6  8,2  8,9  8,3 
1984  8,6  8,5  3,7  7,7  10,0  6,2 
1985  3,3  3,8  2,1  4,7  5,0  5,0 - 165-
hausse  de  prix n'a  pas  ~t~ mise  en  doute,  l'erreur de  pr~vision ayant  ~t~ 
r~duite chaque  ann~, et  le  pouvoir  d'achat  des  salaires  pr~serv~ par  les 
clauses  de  sauvegarde. 
Cependant,  la  d~c~l~ration des  prix  et  des  coûts  d'exploitation,  bien  que 
r~duisant  l'~cart d'inflation avec  les principaux pays  partenaires, n'a pas 
~t~ suffisante  pour maintenir  la  comp~titivit~-prix des  produits  français, 
alors  que  le  cours  du  franc  ~tait maintenu  stable  au  sein du Système moné-
taire  europ~en.  Ainsi,  l'avantage  obtenu  face  aux  partenaires  du  Système 
mon~taire  grlce  aux  ajustements  mon~taires  de  1981-1983  avait  entièrement 
disparu à  la fin  de  1985,  au  moment  où  la  comp~titivit~ vis-à-vis du  reste 
du  monde  ~tait  s~rieusement  ~rod~e par  le  repli  du  dollar.  Sur  le  march~ 
int~rieur, la  comp~titivit~ mesur~e par le rapport  des  prix à  l'importation 
aux  prix  à  la production,  a  suivi  une  ~volution heurt~e.  Elle s'est fran-
chement  d~grad~e  en  1985,  du  fait  de  la  reprise  de  la  d~sinflation  à 
!'~tranger et de  la  d~pr~ciation du dollar.  Par ailleurs, les exportateurs 
ont  continu~ à  maintenir des marges  ~lev~es à  l'exportation,  en  d~pit de  la 
restauration  de  leur  rentabilité  sur  le  march~  int~rieur,  au  d~triment  de 
leurs parts des  march~s  ~trangers. 
Comp~titivit~  indice de  prix relatifs à  la production  exprim~s en monnaie 
commune  (1980  =  100) 
Vis-à-vis  de  19  Eazs  industr.  Vis-à-vis  du  reste de 
France  CE-10  la CE-10 
1980  100,0  100,0  100,0 
1981  94,0  87,5  99,3 
1982  89,9  85,0  95,9 
1983  86,6  81,6  93,8 
1984  85,1  76,8  94,6 
1985  88,4  77,6  98,1 
e)  Emploi,  productivit~ et investissement 
Depuis  1981,  et hormis  une  pause  en  1982,  l'emploi  a  r~gress~,  rompant  la 
tendance  à  1'  accroissement  des  ann~es  soixante-dix,  les  effectifs  totaux 
reculant  au  niveau  de  1'  ann~ 1973  et  les  effectifs  de  1' industrie  et  du 
bltiment au niveau de  l'ann~e 1957.  Ainsi;  en  d~pit du  d~veloppement de  la 
production,  les  gains  de  productivit~ ont  entratn~  une  destruction  nette ~  166-
d'emplois,  particulièrement  dans  l'agriculture et dans  l'industrie manufac-
turière.  Par  ailleurs,  les  difficult~s  spl!cifiques  du  b3timent,  liées  ! 
1'  ~volution  défavorable  des  investissements  immobiliers,  ont  provoqué  un 
important  recul  des  effectifs  dans  ce  secteur.  Par  contre,  dans  le  cour 
merce  et  les  services,  la  progression  des  effectifs  s'est  poursuivie  au 
rythme  observl!  au  début  des  années  quatre-vingt,  alors  que  dans  les 
administrations  publiques,  la  tendance  des  effectifs  de  fonctionnaires 
s'infl~chissait a la baisse. 
Evolution de  la eroduction et de  l'emEloi  (1) 
(taux de  variation en  %) 
1980  1981  1982  1983  1984  1985 
Production  1,4  -0,3  1,0  0,4  1,9  1,4 
Productivité  1,6  1,3  3,8  2,0  3,9  2,9 
Heures  travaillées  -0,2  -1,5  -2,7  -1,6  -1,9  -1,4 
dont .  . 
dur~e hebdomadaire  -0,3  -0,6  -2,6  -0,8  -0,3  -0,2 
Effectifs occupés  0,2  -0,9  o,o  -0,8  -1,5  -1,2 
Sur  la période,  la formation brute de  capital fixe  de  l'ensemble des entre-
prises  a  stagn~,  prolongeant  la  tendance  faible  des  ann~es  pr~c~dentes. 
Toutefois,  l'investissement  productif  des  seules  entreprises  industrielles 
du  secteur  concurrentiel  s'est  accru  de  19  %,  contrastant  avec  le  recul 
enregistré  dans  les  grandes  entreprises  nationales,  dans  1'  agriculture, 
dans  le b3timent et les  travaux publics et dans  le commerce.  Cette  am~lio­
ration,  qui  a  port~ essentiellement sur  l'~quipement,  tranche avec  la stag-
nation,  ou  m&le  le  recul,  des  ann~es  pr~c~dentes,  et  se  compare  i  la 
reprise  observ~e simultanément  dans  la  Communaut~. 
1983 
1984 
1985 
Source 
Investissement industriel  (2) 
(taux de  croissance aux prix de  l'année précédente) 
France 
-5 
10 
9 
Allemagne 
-2 
-1 
16 
Italie 
-9 
-1 
12 
(1) Comptes  trimestriels de  l'INSEE 
Royaume-Uni 
-2 
15 
10 
Eur-10 
-3 
7 
15 
(2)  Enqu~tes sur l'investissement  r~alis~es pour  compte  de  la CEE - 167-
Les  analyses  ~conom~triques  indiquent  que  la  reprise  de  1' investissement 
des  entreprises  industrielles  serait  le  r~sultat  du  redressement  de  leur 
exc~dent  brut  d'exploitation,  qui  a  plus  que  compens~ l'effet  de  freinage 
exercé par le niveau  élev~ des  taux  d'int~r@t. 
Ainsi,  le  problène  structurel  majeur  de  1'  ~conomie  française  :  un  taux 
d'accumulation du capital trop faible et des  capacit~s de  production insuf-
fisantes  pour  faire  face  à  une  reprise  de  la  demande  intérieure aussi  bien 
qu'à  une  accél~ration de  la  demande  extérieure,  pourrait  sembler  en  cours 
de  résolution  à  partir  de  1984-1985.  Il est  encore  trop  tat,  cependant, 
pour apprécier  l'~volution de  ces  capacités  de  production.  S'il est  indé-
niable  que  l'apparail productif  a  ~t~ modernis~ par  la vague  r~cente d'in-
vestissements,  il semble  qu'elle ait  surtout  profité  à  la  rationalisation 
des  ~quipements,  permettant  une  substitution  renforc~e du  capital  au  tra-
vail  salarié,  dont  t~moigne  1'  accél~ration  des  suppressions  d'effectifs 
dans  1' industrie.  En  revanche,  les  capaci  t~s  de  production  ne  semblent 
guère avoir été accrues  par ces  investissements,  comme  tendent  à  l'indiquer 
la persistance de  taux d'utilisation  ~lev~s, ainsi  que  les goulots  signal~s 
par les chefs  d'entreprise dans  les  enqu@tes  de  conjoncture. 
3.  L'~quilibre financier 
Au  d~but  des  années  quatre-vingt,  le  d~faut  d'ajustement  de  l'~conomie 
française  s'  ~tait  traduit  par  une  détérioration  sensible  des  équilibres 
financiers.  Le  besoin de  financement  global de  la nation  s'~tait fortement 
accru,  principalement  sous  1' effet  de  la  d~gradation  des  r~sultats  des 
entreprises- notamment  des  grandes  entreprises nationales- et de  l'aggra-
vation  du  déficit  des  administrations.  Pendant  les  ann~es  1984-1985,  le 
besoin  de  financement  de  la  nation  a  pu  @tre  sensiblement  réduit.  Ce 
résultat  a  ét~  obtenu  grlce  à  1'  amélioration  consid~rable  du  solde  de 
financement  des  entreprises,  car,  bien qu'en réduction,  le besoin de  finan-
cement  des  administrations  n'en  a  pas  moins  augmenté  encore,  en  moyenne, - 168-
par  rapport  aux  quatre  ann€es  pr€c€dentes,  tandis  que  la  capacit€  de 
financement  des m€nages  se contractait. 
Soldes de  financement  en % du PIB  1980-1983  1984-1985 
Ménages  4,4  3,5 
Entreprises  dont .  -4,4  -1,5  . 
grandes  entreprises nationales  -1,6  -0,7 
- soci€tés non  financières  -3,0  -1,5 
- sociétés financières  0,2  0,1 
Administrations  publiques  -2,1  -2,7 
Extérieur  -2,1  -0,7 
a)  Evolution des  finances  publiques 
L'évolution des  finances  publiques  au  début  des  années  1980  avait  €t€ mar-
quée  par un  alourdissement  de  la pression des  prélèvements  obligatoires -
Recettes et d€J2enses  des  administrations  (en % du PIB) 
1980-1983  1984  1985 
Impats  indirects  14,7  15,1  15,1 
Imp8ts  directs  8,9  9,3  9,3 
Cotisations sociales reçues  20,7  21,8  21,8 
Autres  ressources  courantes  3,6  3,6  3,7 
Total des  ressources  courantes  47,9  49,8  49,9 
Transferts,  dont  :  28,3  30,3  30,3 
- aux entreprises  2,1  2,4  2,3 
- aux m€nages  24,6  26,0  26,3 
Intér~ts effectifs  2,1  2,8  2,8 
Consommation  publique,  dont  15,9  16,4  16,3 
- R~un€ration des  salari€s  11,7  12,0  11,9 
Total des  emplois  courants  46,2  49,5  49,4 
Epargne  brute  1,6  0,3  0,4 
Emplois  en capital  3,6  3,3  3,0 
Besoin de  financement  2,0  3,0  2,6 - 169-
en l'espèce,  des  imp8ts  directs et des  cotisations sociales - par  une  accé-
l~ration des  d~penses  publiques,  en  particulier  des  transferts  sociaux  et 
par  une  aggravation  du  d~ficit  mesur~ en  pourcentage  du  produit  int~rieur 
brut.  Au  cours  de la  p~riode 1984-1985,  par contre,  les mesures  de  redres-
sement  mises  en  oeuvre  par  les  pouvoirs  publics  ont  permis,  sinon  de  ren-
verser  ces  tendances,  du  moins  de  stabiliser  les  évolutions  aux  niveaux 
atteints. 
La  pression  des  prêlèvements  obligatoires,  qui  avait  ~té déjA  sensiblement 
renforc~e en  1981-1982,  a  subi  un  nouvel  alourdissement  dans  le  cadre  des 
plans  de  redressement  de  juin 1982 et de  mars  1983.  En  cons~quence de  cet 
ensemble  de  dispositions,  la  part  des  ressources  courantes  des  administra-
tions  dans  le produit  national brut est  pass~e de  46,6  % en  1981  A 49,8  % 
en  1984. 
Toutes  les  cat~gories  de  recettes  ont  contribu~  à  ce  relèvement.  Entre 
1980  et  1985,  et  en  proportion  du  produit  int~rieur brut,  les  impats  indi-
rects  sont  ainsi  pass~s  de  14,7  % à  15,1  %,  principalement  en  raison  du 
relèvement  de  la  taxe  int~rieure sur  les  produits  p~troliers et  des  taxes 
perçues  au  profit  de  la  Caisse  nationale  de  l'~nergie;  les  imp8ts  directs, 
de  8,6% à  9,3% à  la suite notamment,  de  l'aggravation de  la pression fis-
cale  sur  les  hauts  revenus,  de  1' institution  de  1' imp8t  sur  les  grandes 
fortunes,  de  la taxation  de  certains  frais  g~néraux des  entreprises  et par 
l'~tablissement d'un  pr~lèvement de  1  % sur les revenus  imposables  au  b~né­
fice  de  la  s~curité  sociale;  et  les  cotisations  sociales  de  20,2  %  à 
21,8  %,  du fait de  la majoration des  taux de  cotisation au  régime vieilles-
se  et  A 1'  assurance  ch  &mage,  et  d'une  cotisa ti  on  de  solidarité de  1  % du 
salaire  impos~e aux  fonctionnaires. 
Les  autorit~s  ont  résolu  d'inverser  cette  tendance  lors  de  la  préparation 
de  la  loi  de  finances  pour  1985,  d~cidant  diverses  mesures  d'allègement, 
dont  la suppression du  pr~lèvement de  1  % et  une  r~duction linéaire de  5  % - 170-
de  1' impôt  sur  le  revenu.  L'objectif  vis~  ~tait  de  diminuer  la  par~  des 
prélèvements  obligatoires  dans  le  produit  int~rieur  brut  d'un  montant  de 
l'ordre  de  1  %.  En  d~finitive, du fait  du  rendement  plus  ~lev~ que  pr~vu 
de la plupart  des  recettes,  elle n'a  pu  ~tre que  stabilis~e,  ce  qui  n'en  a 
pas  moins  marqué  une  rupture  avec  la tendance  ant~rieure. 
Comparés  à  la moyenne  de  la  Communaut~, les  taux de  pr~lèvements obligatoi-
res  observ~s  en  France  se  situaient,  en  1984-1985,  à  des  niveaux globale-
ment  plus  élev~s,  l'~cart  ~tant particulièrement  important  pour  les cotisa-
tions  sociales. 
Recettes  des  administrations  (en % du PIB) 
France  CE-12 
1984  1985  1984  1985 
Impôts  indirects  15,1  15,1  13,5  13,3 
Imp8ts  directs  9,3  9,3  12,6  12,8 
Cotisations sociales  reçues  21,8  21,8  15,2  15,1 
Autres  ressources  courantes  3,6  3,7  3,7  3,8 
Total  des  ressources  courantes  49,8  49,9  45,0  45,1 
Au  cours  des  cinq  premières  années  de  la décennie  quatre vingt,  les  d~pen­
ses  courantes  des  administrations  ont  fortement  augment~ en  proportion  du 
produit intérieur brut,  passant  de  43  % à  49,4  %,  prolongeant ainsi la ten-
dance  observée  au  cours  des  ann~es soixante-dix.  Les  transferts  courants 
versés  ont  continué  de  présenter  les  taux  de  croissance  les  plus  ~levés, 
particulièrement  les transferts sociaux aux ménages.  Un  infl~chissement de 
cette tendance  a  néanmoins  pu  être obtenu  en  1984-1985,  grAce  à  une  politi-
que  budgétaire  très stricte, notamment  en matière  de  dépenses  de  r~unéra­
tions.  Comparé  avec  la moyenne  communautaire,  le poids  des  dépenses  publi-
ques  dans  le  produit  int~rieur  brut  demeure  nettement  plus  important  en 
France,  1'  ~cart  ~tant  encore  pl  us  important  si  1' on  fait  abstraction  des 
charges d'intérêt. - 171-
Dêpenses  des  admininistrations  (en % du  PIB) 
France  CE-12 
1984  1985  1984  1985 
Transferts courants versês  30,3  30,3  22,8  22,6 
dont  : 
- aux entreprises  2,4  2,3  2,6  2,5 
- aux  m~nages  26,0  26,3  19,0  18,8 
Int~r~ts effectifs  2,8  2,8  5,0  5,1 
Consommation  publique  16,4  16,3  18,7  18,6 
dont  : 
- rémun~ration des  salari~s  12,0  11,9  12,3  12,2 
- achats courants  4,4  4,4  6,1  6,1 
Total des  emplois  courants  49,5  49,4  46,5  46,4 
FBCF  3,1  3,0  2,8  2,8 
Grâce  à  une  politique salariale stricte et  à  une  compression  des  budgets  de 
fonctionnement,  la  consommation  publique  a  r~gress~ en  pourcentage  du  pro-
duit  int~rieur  brut,  notamment  en  1985.  En  1984  et  en  1985,  les  accords 
salariaux  dans  la  fonction  publique  ont  limit~  strictement  l'augmentation 
de  la  masse  salariale,  mesur~e en  glissement  intraannuel,  à  la hausse  des 
prix  à  la  consommation.  Compte  tenu  du  glissement-vieillesse-technicit~ 
(0,5  %)  et  de  la  hausse  des  effectifs,  les  fonctionnaires  ont  subi  de  ce 
fait  une  perte  de  pouvoir  d' aèhat  de  1' ordre  de  2  % en  moyenne  annuelle 
1985,  compte  non  tenu  des  mesures  de  rattrapage  au  titre  de  1984  et  des 
avancements  hi~rarchiques.  La  politique  ainsi  mise  en  oeuvre  a  permis  de 
contenir  la  progression  de  la  masse  salariale  après  ses  fortes  hausses  de 
1981  et  1982. 
Contrairement  aux  autres  d~penses des  administrations,  les  transferts  cou-
rants  versês  aux  mênages  ont  poursuivi  leur  croissance  en  pourcentage  du 
produit  int~rieur brut,  bien  que  leur  accroissement  en  termes  r~els ait pu 
~tre ramen~ au rythme  annuel  de  2,5  %. - 172-
Prestations de  sécurité sociale 
(taux de  variation) 
1982  1983  1984  1985 
Vieillesse  17,8  12,8  9,9  9,3 
Santé  18,1  11,1  5,5  8,9 
Famille  20,8  8,9  6,2  4,3 
Emploi  36,5  17,6  14,1  7,4 
Total  19,8  12,1  9,5  8,3 
Prix de  la consommation  11,2  9,6  7,3  5,5 
La  progression  des  prestations  de  vieillesse a  tendu  à  s'accélérer en rai-
son  de  l'arrivée  à  l'Age  de  la retraite de  générations  plus nombreuses,  et 
du  passage  de  nombreux  pré-retraités à  la retraite, et malgré la limitation 
des  majorations  nominales  des  pensions  de  sécurité  sociale  et  du  minimtnn 
vieillesse.  La  décélération  des  prestations  de  santé  a  marqué  une  pause 
en  1985,  en  raison  de  la  conjoncture  épidémique,  mais  sans  remettre  en 
cause  la  tendance  au  ralentissement  observée  depuis  1984.  Les  prestations 
familiales  ont  à  nouveau  reculé en volume,  en  raison de  la diminution de  la 
population  concernée.  Enfin,  l'augmentation  des  prestations  de  ch&mage  et 
de  pré-retraite s'est fortement  ralentie grAce  à  la diminution  du nombre  de 
pré-retraités,  à  la stabilisation du  ch&mage  en  1985,  et  à  la  réduction  de 
certaines indemnités. 
Les  intérêts  de  la  dette,  enfin,  ont  tendu  à  se  stabiliser  à  un  niveau 
élevé,  en  raison  des  effets  de  la baisse  des  taux  d'intér~t, de  l'émission 
d'obligations  renouvelables  du  Trésor  (ORT),  à  intérêts différés  à  l'éché-
ance,  et du  remboursement  anticipé de  certains emprunts  extérieurs. 
Evolution du  solde budgétaire 
Les  finances  publiques  avaient  été  marquées,  au  début  des  années  quatre 
vingt,  par une  importante détérioration du  solde des  administrations,  passé 
d'un  quasi-équilibre  en  1980,  à  un  déficit  de  3,1  % du  produit  intérieur 
brut  en  1983.  Le  plan  de  redressement  adopté  par  les  pouvoirs  publics  en (12) 
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mars  1983  visait, entre autres,  à  mettre un  terme  à  cette détérioration, et 
à  replacer les finances  publiques  dans  une  perspective de  convergence  euro-
péenne. 
Solde  de  financement  des  administrations  publiques  (en % du  PIB) 
administr.  collect.  sécurité  Ensemble 
locales  locales  sociale  non  consolidé 
1980-1983  -1,8  -0,6  0,3  -2,1 
1984  -3,2  -0,4  0,6  -0,3 
1985  -2,9  -0,3  0,5  -2,7 
Solde  de  financement  des  administrations  publiques  (en % du  PIB) 
1980-1983 
1984 
1985 
France 
-2,1 
-3,0 
-2,7 
Allemagne 
-3,2 
-1' 9 
-1,1 
Italie 
-3,1 
-4,2 
-3,1 
Royaume-Uni 
-11,3 
-13,0 
-14,0 
Eur-12 
-5,0 
-5,4 
-5,2 
Les  mesures  prises  en  1983  ont  ainsi  permis  une  réduction  du  déficit  en 
1984  et  1985,  inégale  cependant  selon  les  secteurs  institutionnels.  Les 
organismes  sociaux  ont  redressé leur  situation financière  dès  1984  grâce  à 
1' imposition  du  prélèvement  de  1  %  sur  le  revenu  imposable  (supprimé  en 
1985),  à  d'importantes  économies  sur  les  dépenses  de  maladie  et  sur  le 
fonctionnement  des  caisses  locales,  à  une  gestion  de  trésorerie  plus  effi-
cace et au  raccourcissement  des  délais de  recouvrement  des  cotisations. 
Au  total,  la  limitation  du  déficit  a  été  obtenue  à  un  niveau  néanmoins 
~levé  au  regard  de  la  tendance  historique,  et  des  résultats  obtenus  par 
certains partenaires,  notamment,  la République  fédérale  d'Allemagne. 
La  période  durant  laquelle  les  déficits  budgétaires  se  sont  accrus  a  été 
marquée  par  une  vive  augmentation  de  la  dette  publique,  passée  de  418 
mrds  FF  au  début  de  1980  à  1.228 mrds  FF  au  début  de  1986,  soit approxima-
tivement  un  quart du  produit intérieur brut. - 174-
b)  Financement  de  l'~conomie et politique  mon~taire 
Les  donn~es  fondamentales  du  financement  de  l'~conomie ont  ~t~  affect~es, 
en  1984-1985,  par  le  d~but  d'assainissement  des  finances  publiques,  mais 
davantage  encore,  par le redressement  de  la situation  financi~re des entre-
prises,  li~ lui-même  A la conjonction  de  plusieurs  facteurs  :  le ralentis-
sement  des  coûts  salariaux et du  prix des  consommations  interm~diaires, le 
d~calage de  la perception de  l'impat sur les  soci~t~s par rapport  à  la base 
imposable,  1'  all~gement  de  la  taxe  professionnelle  et  la  diminution  des 
charges  financi~res entratn~es par la  d~sinflation des  taux. 
Principaux indicateurs du  compte  des  entreprises 
198ü-1983 
Taux  de  marge  brute  (1)  25,9 
Part salariale (2)  68,8 
Imp8ts  A la  production/val.ajout~e  9,2 
Impats  directs/exc~d.brut d'exploit.  15,9 
Int~r~ts vers~s/exc~d.brut d'exp.(3)  40,4 
Taux  d'investissement  (4)  19,4 
Subventions/Valeur  ajout~e  3,9 
Besoin  de  financement/Val.ajout~e  7,3 
(1)  Exc~dent brut d'exploitation/Valeur  ajout~e 
(2)  Masse  salariale/valeur  ajout~e (%) 
(3)  Soci~t~s et  quasi-soci~t~s seulement 
1984 
27,7 
66,7 
9,9 
13,7 
40,0 
17,2 
4,2 
3,0 
(%) 
(4)  Formation brute de  capital fixe/valeur  ajout~e  (%) 
1985 
28,8 
65,5 
10,1 
13,6 
37,1 
17,1 
4,2 
2,6 
Le  taux  d'investissement  des  entreprises  ~tant  demeur~ globalement  m~dio­
cre,  l'am~lioration de  leurs  r~sultats financiers  a  entrain~ une  diminution 
considérable  de  leur  besoin  de  financement.  Elles  ont  ~t~ ainsi  en mesure 
d'entreprendre  l'assainissement  de  leurs  bilans,  gravement  d~t~rior~s 
depuis  le  d~but des  ann~es quatre-vingt. 
Corollairement,  les  m~nages ont  enregistr~ une  dégradation  de  leur  épargne 
et de  leur  capacit~ de  financement. - 175-
Principaux  ~l~ments du  compte  des  m~nages 
(variation en % a prix constants) 
Revenu  disponible 
Consommation  finale 
Taux  d'~pargne (en %) 
dont  :  - ~pargne financière 
- investissement 
198Q-1983 
1,5 
1,7 
15,2 
5,5 
9,7 
1984 
-0,2 
0,7 
13,5 
5,1 
8,4 
1985 
1,1 
2,1 
12,4 
4,3 
8,1 
En  d~pit de  la très  faible  progression  de  leur  revenu  disponible sur l'en-
semble  des  deux  ann~es  1984-1985,  les  m~nages  ont  continu~,  en  effet,  à 
accrottre sensiblement  leur consommation,  à  la fois  parce que  la stagnation 
de  leur  pouvoir  d'achat  ~tait  perçue  comme  un  ph~nomène  transitoire, 
qu'elle  ~tait  simultan~ent  compens~e par l'effet  de  richesse  r~sultant de 
l'appr~ciation des  placements  financiers  cons~cutive  à  la  baisse  des  taux 
d'int~r~t nominaux et parce  que  la politique du  cr~dit a  continu~ de  d~cou­
rager  l'investissement en  logement. 
Les  modifications  qui  se  sont ainsi produites,  en  1984-1985,  dans  les bases 
du  financement  de  l'~conomie,  se  sont  traduites  par  une  nette  r~duction de 
la  demande  de  cr~dit  du  Tr~sor,  une  lente  contraction de  celle des  entre-
prises,  et  une  contribution  l~gèrement  positive  de  l'ext~rieur  à  la créa-
tion monétaire.  Face  à  la  d~c~l~ration de  la  demande  de  monnaie,  le  taux 
d'accroissement  des  agr~gats monétaires  a  pu  ~tre ramené  un  peu  en  deçà  de 
celui  du  produit  int~rieur  brut  nominal,  tandis  que  la  tendance  des  taux 
d'int~r~t demeurait  largement  soumise  aux  contraintes  du  Système  monétaire 
europ~en, qui  ont  impos~ une hausse  sensible des  taux  r~els. 
1982 
1983 
1984 
1985 
Masse  mon~taire 
(Taux  de  variation annuels a fin  d~cembre) 
France 
(M2) 
10,8 
11,2 
8,3 
6,0 
Allemagne 
(MJ) 
7,1 
5,3 
4,7 
5,0 
Italie 
(M2) 
17,2 
13,2 
12,1 
11,2 
Royaume-Uni 
(sterling MJ) 
8,9 
10,3 
9,6 
13,5 
Eur-10 
10,7 
9,7 
8,7 
9,5 
L'accroissement des  cr~ances sur le Trésor  a  ~té limité,  en moyenne,  à  12  % 
du  déficit  des  deux  ann~es,  grlce  au  montant  des  ~issions d'obligations, - 176-
Contributions  à  la croissance de  la masse monétaire 
Pourcentage  en  moyenne  centrée nov .déc. janv. 
1982  1983  1984  1985 
1.  Extérieur  -3,7  -1,9  0,3  3,9 
2.  Crédit  interne net  14,9  11,8  7,3  3,0 
- créances  sur le Trésor public  3,4  3,5  1,2  0,8 
- créances  sur  l'économie  15,0  11,7  10,8  9,3 
3.  Masse  monétaire  11,2  9,9  7,6  6,9 
qui  ont  couvert  55  % du  besoin  de  financement.  En  revanche,  les crédits  à 
1' économie  ont  connu  encore  une  croissance  assez  vive,  en  dépit  de  la 
réduction du besoin de  financement  des  entreprises,  ce  qui  indique qu'elles 
ont mis  à  profit l'amélioration de  leur situation financière  pour effectuer 
des  placements  sur  le marché  plus  que  pour  réduire  leurs  ratios d'endette-
ment.  Par ailleurs,  le crédit  à  la consommation  a  progressé notablement  en 
liaison  avec  la  reprise  des  achats  des  ménages.  Enfin,  la destruction  de 
monnaie  par  l'extérieur a  cessé à  partir de  1984,  grace au  rééquilibrage de 
la  balance  des  paiements  courants,  et  surtout  aux  entrées  nettes  de  capi-
taux consécutives  à  l'anticipation d'un  taux de  change  stable et d'un écart 
positif de  taux  d'intér~t réels vis-à-vis des  placements  en devises,  notam-
ment  en marks. 
Taux  d'intêrêt 
1 
France  Allemasne 
1 
~ 
court  terme  lons terme  court terme  lons terme  court  terme  loras  terme 
nominal  del  nominal  !hl  nominal  !!!:.!  nominal rêel 1  nominal  rê  el  nominal  ~ 
1 
1980  12,0  -1,4  13,6  0  9,5  3,99  8,5  2,9  1  13,7  0,2  13,2  -0,2 
1981  15,3  1,8  16,3  2,6  12,3  5,7  10,4  3,8  1 
15,0  2,6  15,2  2,8 
1982  14,6  2,3  16,0  3,6  8,7  3,3  8,9  3,5  1 
13,7  2,6  14,4  3,3 
1983  12,4  2,7  14,4  4,5  5,8  2,4  7,9  4,5  11,9  3,4  13,0  4,4 
1984  11,6  3,6  13,4  5,3  6,0  3,5  7,8  5,2  11,2  3,9  12,3  4,9 
1985  9,9  3,8  11,9  5,7  5,4  3,2  6,9  4,6  10,4  4,2  10,9  4,6 • 
(13) 
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